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(Privafnotenbanfien. 


Reichstag in die Ferien 
legt wor- 
betreffend 


Noch kurz bevor der 
ging, it ihm ein Geſetzentwurf vorge 
den, der den harmloſen Titel Führt „ \ 

die Metallreſerven der Privatuotenbanken“ Er 
iſt im Ramſch der letzten Vorferientage von ihm 


angenommen worden. Er knüpft allerdings auch 
an die Metallreſerven der Privatnotenbanken an, 
indem er beſtimmt, daß dieſe über das am Tage 
des Inkrafttretens des Geſetzes in ihrem Eigen— 
tum befindliche Gold auch für den Fall der Liqui 
dation nur mit Genehmigung der Reichs regierung 
und unter den von ihr feſtgeſetzten Bedingungen 
verfügen dürfen. Gleichzeitig wird aber den 
Banken die Summe des ſteuerfreien Noten- 
kontingents erhöht. Und zwar für die Bayeriſche 
Notenbank in München von 32 auf 110 Millionen 
Mark, für die Sächſiſche Bank zu Dresden Vo 
16,7 Millionen auf 60 Millionen jowie fir die 
Württembergiſche Bank in Stuttgart und die 
Badiſche Bank in Mannheim von je 10 Millionen 
auf je 36 Millionen M. Gleichzeitig wird die 
Höchſtgrenze ihres Notenausgaberechts ebenfalls 
weſentlich heraufgeſetzt. Und zwar für die ange 
riſche Notenbank von 70 auf 250 Millionen, 
für die Württembergiſche Noteubank von 25,714 
auf 70 Millionen und für die Badiſche Bank yon 
27 ebenfalls auf 70 Millionen. Die Kontingents“ 
feſtſetzung für die Sächſiſche Baut, die ebenfalls 
wie für die Bayeriſche Notenbank auf 250 Mil 
lionen bemeſſen wird, bedeutet allerdings 
keine Erhöhung, ſondern im Gegenteil eine 
Einſchränkung ihres Notenausgabe rechls. Venn 
die Sächſiſche Bank hatte von allen noch 
exiſtierenden Notenbanken allein das gleiche 
Vorrecht wie die Reichsbank, unbegrenzt Noten 


auszugeben. Sie war — ebenfalls wieder wie 
die Reichsbank — nur an die Verpflichtung ge⸗ 
bunden, 5% Steuer zu entrichten für diejenigen 
Beträge, die ſie ungedeckt über ihr beſonderes 
Kontingent hinaus ausgab. Alle dieje Privi⸗ 
legienerhöhungen ſollen für die betreffenden 
Notenbanken nur dann in Kraft treten, wenn ſie 
ſich bis zum 31. Auguſt 1921 dem Reichswirt⸗ 
ſchaftsminiſter gegenüber verpflichten, Gewinne 
aus Metallverkänfen des Jahres 1920, ſoweit fie 
einem freiwilligen Reſervefonds zugeführt wor⸗ 
den ſind, ſowie Gewinne aus Goldverkäufen des 
Jahres 1921 als Spezialreferve nach näherer Be- 
ſtimmung des Reichswirtſchaftsminiſters in der 
Bilanz für den 31. Dezember 1921 auszuweiſen 
und auch ſpäter dieſen Beſtimmungen eutſprechend 
au verwenden. i 
Aus der Begründung geht hervor, daß die 
ſchleunige Einbringung des Geſetzes zurückzufüh⸗ 
ren iſt auf das Treiben einer Spekulantengruppe 
in München, die den Verſuch gemacht hat, die 
Mehrheit der Aktien der Bayeriſchen Notenbank 
in ihre Hand zu bringen, um von den wertvollen 
Goldbeſtänden des Inſtituts zu profitieren. Dieſe 
Goldbeſtände waren alle Privatnotenbanken bis 
zum Kriege gezwungen, aus denſelben Gründen 
wie die Reichsbank zu halten: Sie waren ver⸗ 
pflichtet, ein Drittel ihres Notenumlaufs min⸗ 
deſtens in Gold zu decken. Und ſie mußten genau 
wie die Reichsbank bis zum Kriegsausbruch ihre 
Roten in Währungsgeld, d. h. in Gold einlöſen 
Im Krieg wurde zunächſt die Goldzahlung jit 
ſämtliche deutſche Notenbanken ſuſpendiert 
Schließlich wurde auch die Verpflichtung zur 
Golddeckung aufgehoben. An die Stelle des jo- 
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genannten Barbeſtandes, der früher aus Gold, 


Silber und Reichskaſſenſcheinen beſtand, trat der 
Kriegsnotbarbeſtand, der aus Gold, Silber, Reichs⸗ 
kaſſenſcheinen und Reichsdarlehnskaſſenſcheinen 
ſich zuſammenſetzte. Es war damit prinzipiell 
eine Golddeckung in irgendeiner Höhe überhaupt 
nicht mehr vorgeſchrieben. Bis zum Kriegsende 
dachten nun die Privatnoteubanken niemals daran, 
ihre Goldbeſtände zu veräußern oder ſonſtwie zu 
verwerten. Als dann aber nach dem Zuſammen⸗ 
bruch des alten Reiches alle einſchränkenden Be⸗ 
ſtimmungen über den Goldhandel wegfielen, wäre 
es für die Banken faktiſch möglich geweſen, ihre 
Metallbeſtände mit außerordentlich großen Gewin⸗ 
nen zu verkaufen. Die Banken haben das nur zu 
einem ganz geringen Teil getan und haben we⸗ 
nigſtens die Gewinne aus ihren Goldverkäufen 
nicht verteilt, ſondern in die Reſerve geſtellt. 
Anders ſcheint es dagegen mit den Gewinnen 
aus Silberverkäufen gelegen zu haben. We- 
nigſtens geht aus der amtlichen Begründung Her- 
vor, daß diefe Silbergewinne von den Bonten dazu 
benutzt worden ſind, wie ſie ſagen, ihre Unkoſten 
mit zu beſtreiten. Die Agiotage, die in den 
Aktien der Bayeriſchen Noteubank getrieben wor⸗ 
den iſt, zeigt deutlich, daß man in der Börſen⸗ 
welt an die Möglichkeit der Veräußerung auch 
der Goldbeſtände der Privatnotenbanken und an 
die Verteilung der daraus erzielten Gewinne 
gedacht hat. 

Um ſolchen Möglichkeiten einen Riegel vor- 
zuſchieben, iſt das neue Geſetz gemacht worden. 
Und um die Banken zu veranlaſſen, die 
Gewinne aus den bereits erfolgten Verkäufen 
weiter in der Reſerve zu behalten, iſt ihnen für 
den Fall, daß ſie ſich dazu bereit erklären, das 
Geſchenk der Kontingentserhöhung und der Er- 


höhung ihrer Notenausgabemöglichkeit ge— 
macht worden. Die Reichsregierung hat alſo 
damit grundſätzlich den Rechtsſtandpunkt an⸗ 


erkannt, daß ohne beſonderes Geſetz die Privat- 
notenbanken ihre Metallbeſtände verkaufen dür⸗ 
fen und daß es ihnen trotz des Geſetzes fogar fret- 
ſteht, die Gewinne aus den bereits erfolgten 
Verkäufen auszuſchütten. Eine ganz unverſtänd⸗ 
liche Rechtsauffaſſung! Zunächſt ſind all die Maß⸗ 
nahmen bankfinanzieller Natur, die durch die 
Notverordnungen vom 4. Auguſt 1914 getroffen 
wurden, doch nur vorübergehender Natur. Daran 
ändert auch die Tatſache gar nichts, daß aller 
Wahrſcheinlichkeit nach in irgendeiner abſehbaren 
Zeit weder die Wiederaufnahme der Barzahlung 
noch die Pflicht der deutſchen Notenbanken 
zur Metalldeckung der Noten wieder wird 
dekretiert werden können. Aber prinzipiell 
und theoretiſch ſteht der Reichsregierung 


durchaus das Recht zu, dieſe Verordnungen 
wieder aufzuheben und wenn auch zu veränderten 
Umrechnungsſätzen, ſo doch grundſätzlich, wieder 
eine Metalldeckungspflicht bei der Reichsbank und 
bei den Privatnotenbanken einzuführen. Schon 
aus dieſem Grunde ſind die Privatnotenbanken 
verpflichtet — das trifft nicht nur für Gold, ſon⸗ 
dern auch für Silber zu —, ihren Metallbeſtand 
zu konſervieren und als eine unveräußerliche 
Aulage zu betrachten. Aber ſelbſt wenn man au 
ſolche Möglichkeiten gar nicht denkt, bleibt 
es doch eine Tatſache, daß ein ſehr we— 
ſentlicher Betrag der umlaufenden Noten noch 
auf Grund der alten Golddeckung ausgegeben ſind. 
Die Inhaber dieſer Noten haben zwar keinerlei 
ſpezielles Anrecht mehr an dieſen Metallbeſtän⸗ 
den. Aber andererſeits kann doch gar kein Zweifel 
darüber beſtehen, daß dieſe Metallbeſtände als 
wertvollſtes Aktivum den Notengläubigern zur 
Deckung dienen. Das trifft aber keineswegs 
nur für die alten, ſondern auch für die neuen 
Noten zu. Es muß doch einmal darauf aufmerk— 
ſam gemacht werden, daß von ſeiten der Reichs⸗ 
bauk und auch ſonſt in der Literatur für die Be⸗ 
wertung der deutſchen Noten immer ins Feld ge— 
führt worden iſt, daß die beträchtlichen Gold— 
beſtände der Reichsbank, in Papier umgerechnet, 
doch noch immer ganz ſtattliche Gegenwerte als 
Deckung für den angeſchwollenen Notenumlauf 
darſtellen. Nun handelt es ſich bei den Beſtänden 
der Privatnotenbanken ja ſchließlich nur um ver⸗ 
hältnismäßig wenige Millionen. Aber immerhin 
bedeuten ſie im Verhältuis zu deren Notenumlauf 
ebenſoviel wie der Goldbeſtand der Reichsbank 
im Verhältnis zu dem Umlauf an Reichsbanknoten. 
Ja, vielleicht jogar noch etwas mehr, weil der No- 
tenumlauf der Privatbanken in engeren Grenzen 
jich vollzieht. Es darf auch nicht vergeſſen wer- 


den, daß zu den Gläubigern der Privatnoten⸗ 


banken ja auch die Reichsbank gehört, die erheb- 
liche Beträge von Privatnoten in ihrem Porte- 
feuille hat. Mag es geſetzlich vielleicht fraglich 
ſein, ob die Bauken gezwungen werden können, 
ihre Goldbeſtände zu halten — benn es wäre ja 
durchaus denkbar, daß das Reich ihnen ihre Gold⸗ 
beſtände abkauft, um ſie für Auslandszahlungen 
zu verwerten —, jo fann es aber andererſeits doch 
gar nicht zweifelhaft ſein, daß die buchmäßigen 
Gewinne aus dieſen Goldverkäufen in Reſerve 
geſtellt, zur Stärkung der Unterlage der aus— 
gegebenen Noten erhalten und den Notengläu— 
bigern reſerviert bleiben müſſen. Es iſt ein ge⸗ 
radezu ungeheuerlicher Gedanke, daß die Banken 
diefe Goldbeſtäude zu Nutz und Frommen ihrer 
Aktionäre verwerten, die Notengläubiger damit 
ſchädigen und die. Vorſtellung vom Wert des 
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deutſchen Geldes in der öffentlichen Meinung noch 
weiter herabdrücken helfen. Es iſt deshalb auch ganz 
unverſtändlich, daß in einem Geſetz, das auf alle 
Fälle dieſen Zuſtand geſetzlich feſtlegt, der meines 
Erachtens auch vorher ſchon Rechtens war, der 
aber mindeſtens einer geldmoraliſchen Forderung 
entſpricht, den Banken nun auch noch ein beſon⸗ 
deres Geſchenk durch die Verbeſſerung ihrer Prr 
vilegien gemacht werden. 

Die Verquickung dieſer Dinge iſt überaus 
kennzeichnend dafür, wie föderaliſtiſche und par 
tikulariſtiſche Ehrgeize auch nach der Revolution 
in Deutſchland noch ihre Macht üben. Vermutlich 
hat doch die bayeriſche Regierung die Hilſe der 
Reichsregierung gegen den Münchener Agiohänd⸗ 
ler angerufen. Aber gleichzeitig ſcheinen die Sun- 
desſtaaten für ihre Notenbanken Extravergütungen 
bei Gelegenheit der Reichshilfe gefordert zu haben. 
Freilich nicht alle. Nach dem, was man hört, haben 
ſich die verſchiedenen Staaten ganz verſchieden ge- 
ſtellt. Diejenigen Banken, die die Erhöhung des 
Kontingents und des geſamten Ausgaberechtes Jor- 
derten, haben das damit begründet, daß die außer 
ordentlich erhöhten Unkoſten ihnen, wenn iragan 
die Verwertung ihrer Goldbeſtände perzichten, beim 
jetzigen Umfang des Privilegs nicht mehr geftatten, 
die notwendigen Gewinne herauszuwirtſchaften. 
Nun ſind allerdings die Privatnotenbanken hin⸗ 
ſichtlich ihrer Anlagegeſchäfte in ähnlicher Weiſe 
wie die Reichsbank beſchränkt. Sie können nicht 
dieſelben geſchäftlichen Transaktionen wie die 
Privatbanken im Reiche machen. Aber immer 
hin ſind ſie doch durch das Notenprivileg dieſen 
Banken erheblich überlegen. Sie können im Durch 
ſchnitt ein Mehrfaches ihres Aktienkapitals fich als 
zinsloſes Betriebskapital zuſätzlich verſchaffen. 
Freilich iſt ihr ſteuerfreies Kontingent Ver 
hältnismäßig gering, aber innerhalb dieſes Kon 
tingents find fie ſchon gegenüber den Privat⸗ 
banken erheblich im Vorſprung. Und wenn ſie 
auf diejenigen Beträge, die fie über das ſteuler 
freie Kontingent hinaus ausgeben, auch IEN 
Notenſteuer zahlen müſſen, jo mag das ja augen 
blicklich, wo der Bankdiskont auf 5 % ſteht, fir 
ſie eine gewiſſe Feſſel ſein. Aber erſtens lann ja 
auch wieder einmal die Zeit kommen, iwo eg 
Bankdiskont erheblich höher notiert, und wet 
tens machen die Privatnotenbanken vielfach Eng 
Lombardgeſchäfte, bei denen fie in der Lage Hs, 
unter Umſtänden auch an Betriebsmitteln zu ber⸗ 
dienen, auf die ſie 50 Steuern abzugeben Zah 
Vor allem aber haben die Banken es auch ver⸗ 
tanden, durch geringe Zinsgemährungen 3 
erhebliche Beträge von Giro- und Depoſiten⸗ 


geldern an ſich zu ziehen, die ſie immerhin noch 
recht günſtig verwerten können, ſo daß der Ge⸗ 
ſamtgewinn auf das Aktienkapital repartiert 
eine durchaus angemeſſene Verzinſung dieſes 
Aktienkapitals gewährleiſtet. Das haben auch die 
Dividenden der letzten Jahre gezeigt. 

Im übrigen ſteht es den Banken ja frei, 
wenn ſie glauben, als Notenbanken ihre Rechnung 
nicht mehr zu finden, auf das Notenprivileg gänz⸗ 
lich zu verzichten. Die vier Privatnotenbanken, 
die wir heute noch in Deutſchland haben, bilden 
das Ueberbleibſel von 32 Banken, die beim In⸗ 
krafttreten des Bankgeſetzes vorhanden waren. 
28 Banken haben gleich nach Erlaß des Ge- 
ſetzes oder im Laufe der Jahre auf ihren Cha⸗ 
rakter als Notenbanken verzichtet und damit ſich 
eine ihnen willkommener geweſene Bewegungs⸗ 
freiheit geſichert. Ueber die Notwendigkeit von 
Privatnotenbanken iſt ſtets geſtritten worden. 
Ihre Verteidiger haben im weſentlichen darauf 
hingewieſen, daß für die individuellen Be⸗ 
dürfniſſe der einzelnen Landſtriche dieſe No⸗ 
tenbanken der Einzelländer beſſer geſorgt 
würde als durch die Reichsbank. Wenn 
man zugeben will, daß früher dieſe Behauptung 
zutraf, ſo iſt es doch immerhin zweifelhaft, ob 
jetzt, wo der Warenwechſel noch immer faſt ver⸗ 
ſchwunden iſt und die Diskontierung von Reichs⸗ 
und Staatsſchatzauweiſungen im Vordergrunde 
der Diskonttätigkeit ſteht, die früheren Verhält⸗ 
niſſe noch zu Recht beſtehen. 

Im übrigen iſt es nicht unintereſſant, daß 
die Banken ſelbſt durchgängig nicht etwa ohne 
weiteres glauben, mit der Vermehrung ihrer 
Notenausgabenbefugniſſe ein gutes Geſchäft zu 
machen. Wenn ich recht berichtet bin, ſo hat 
die eine der in Frage kommenden Banken be⸗ 
antragt, damit ſie auch ihr Notenkontingent wirk⸗ 
lich verwerten könne, ſie von der für die Privat⸗ 
notenbanken beſtehenden Bindung zu befreien, nicht 
unter den Sätzen der Reichsbank diskontieren zu 
dürfen. Alſo: Erſtens Verbeſſerung des Privi⸗ 
legs und dann auch noch zweitens die Garantie, 
daß man das Privileg auch lukrativ ausnutzen 
könne. Klarer iſt der Widerſinn dieſer ganzen 
Maßnahme gar nicht zu erweiſen. Und es iſt 
charakteriſtiſch, daß der Reichswirtſchaftsrat in 
ſeinem Gutachten zu dem Geſetzentwurf ausdrück⸗ 
lich ſeine erheblichen Bedenken gegen die weit⸗ 
gehende Erhöhung des Notenkontingents betonte 
und feſtſtellte, daß diefe Erhöhung in der Bindung 
der Goldbeſtände der Banken keine hinreichende 
Begründung finde. 
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Bankpofitik 


von 1920. 


n 


Fritz Neiſſer, Berlin. 


Will man das Jahr 1920 aus dem Geſichtswinkel 
der Weltwirtſchaft heraus charakteriſieren, ſo wird man 
in erſter Linie das Einſetzen der Weltabſatzkriſe als 
Merkmal anführen müſſen. Nückgängige Konjunktur 
in Handel und Induſtrie hat in faſt allen Ländern 
zu einer Anſpannung des Bankkredites geführt, der 
wie erinnerlich, nicht alle Banken gewachſen waren. 
And erſt ſehr allmählich zeigen ſich auf dem inter⸗ 
nationalen Geld- und Kapitalmarkt Anzeichen der Er- 
leichterung, wie fie in den wiederholten Diskontherab⸗ 
ſetzungen zum Ausdruck gekommen ſind. Die deutſche 
Wirtſchaft, die noch nicht wieder vollſtändig ihre alten 
Beziehungen zum Weltmarkt angeknüpft hatte, blieb in⸗ 
folge ihres Valutatiefſtandes bisher vor den ſchwerſten 
Erſchütrerungen der Weltmarktskriſe bewahrt. Immer⸗ 
hin brachte das Jahr 1920 eine ſehr plötzliche ſtarke 
Abſatzſtockung, als nach dem Kapputſch die Valuta in 
die Höhe ging, und gegen Ende des Jahres trat eine 
erneute ſcharfe Abſchwächung des wiederbelebten Aus- 
landsgeſchäftes ein. Trotz dieſer zweifellos nicht günſtigen 
Wirtſchaftsentwicklung haben die Banken im vergangenen 
Jahre eine Zeit der Hochkonjunktur durchlebt, hinter denen 
ſelbſt die febr reichen Erirägniffe des Vorjahres weit 
zurückbleiben. Die deutſche Bankwelt befindet ſich alſo 
in einer anderen, man kann geradezu ſagen, in einer 
entgegengeſetzten Entwickeung, wie die deutſche Induſtrie. 
Der Grund dieſer Erſcheinung liegt in der Tatſache, 
daß die Bankenkonjunktur eine direkte Folge der 
Inflation darſtellt und daß ſie dadurch in engſtem 
Zuſammenhang mit der zunehmenden Verſchlechterung 
der deutſchen Staatsfinanzen ſteht. Je größer die 
Kreditbedürfniſſe des Reiches, je größer die ausgegebenen 


Summen der Reichsſchatzwechſel, um jo günſtiger ſtellt 


fich die Lage der deutſchen Banken. And ihre Proviſions⸗ 
gewinne von den Umſätzen ſteigen um fo mehr, je höher 
die Geldentwertung die Geldſummen der Amſätze aufbläht. 

Welche Bankpolitik haben nun angeſichts dieſer 
Sachlage die deutſchen Bankleitungen getrieben? 
Zweifellos haben ſie bis zu einem gewiſſen Grade die 
Gefährlichkeit dieſer Entwicklung erkannt und Vorſorge 


getroffen. Sowohl die Kapitalserhöhungen, die fünf 
Berliner Großbanken im Laufe des Geſchäftsjahres 
vornahmen und die zwei weitere Banken nachzuholen 
im Begriffe ſtehen, ſind in dieſer Richtung zu deuten 
wie beſonders auch in erſter Linie die reichen Reſerve⸗ 
ſtellungen, die die Großbanken in dieſem Jahre aus 
dem Reingewinn vorgenommen haben, ganz abgeſehen 
von den großen Summen, die vor der Aufſtellung der 
Gewinn- und Verluſtrechnung zur inneren Stärkung 
verwandt worden find. Einen Leberblick über die ge- 
waltigen nach der Durchführung der beiden Kapitals- 
erhöhungen an 3 Milliarden Mark heranreichenden 


eigenen Mittel der Großbanken, gibt die folgende 
Zuſammenſtellung: 
Eigene Mittel 
Aktienkapital und Reſerven“) ee, 
Diskontogeſellſchaft 500 450 381,3 
Deutſche Bank 850 510 315 
Dresdner Bank 370 340 261 
Darmſtädter Bank. 285 192 192 
Handelsgeſellſchaft. 160 144,5 144,5 
Ttatinnalbatiiı . m R 200 106 | 106 
Commerz⸗ und Privatbank 270,7 104,5 99 
Mitteldeutſche Creditbank 110 69,2 | 69,1 
12745,7 [1896,7 | 1467,9 


a) einſchließlich der aus dem Ergebnis von 1920 vorgenommenen 
Reſerveſtellungen. 


Das Hauptintereſſe bei den diesjährigen Bank⸗ 
bilanzen lenken naturgemäß die Ziffern der fremden 
Gelder auf fih, die im Bankendurchſchnitt eine Steige 
rung um mehr als die Hälfte gegenüber dem Vorjahre 
aufzuweiſen haben. Auch bei der Beurteilung dieſer 
3 ffern zeigt fih erneut die Notwendigkeit einer Er- 
höhung der eigenen Mittel, weil das Verhältnis der 
fremden Gelder zum Eigenkapital der Banken, das 1913 
über 30 %, im Vorjahre nur noch 4,9 % betrug, im 
Jahre 1920 weiter auf 4,4% zuruckgegangen iſt. Aber 
die Entwicklung der fremden Gelder gibt die folgende 
Zuſammenſtellung Aufſchluß: 


e e Verhältnis der fremden 
. 1920 1919 1913 AR, a Gelder zu den eigenen 

Kredit 1919 1913 ; 3 
Kreditoren (in Millionen Mark) aka Mitteln in Prozenten 
1920 1919 1913 

19 2 0 

Diskontogeſellſchaft. n 12015 | 8191 | 674 46,6 | 1783 42 5,5 41,7 
Deutſche Bank 1 21 580 13822 | 1580 56,1 1366 4.0 3,8 20,0 
Dresdner Bank es 11 582 8126 958 42,5 1209 3,2 4,2 28,3 
Darmſtädter Bank ch: 5 943 3 980 608 49,3 979 4,8 5,5 31,6 
Handelsgeſellſchaft ur 2 354 962 296 | 1445 | 795 | 67 150 | 48,9 
Nationalbank. 9 a 2519 911 241 176,5 1049 7,9 11,5 44,4 
Commerz- und Privatbank THAT 5058 2128 316 137,6 | 1606 5,8 4,9 31,4 
Mitteldeutſche Creditbank PENE 1 1019 131 48,7 1165 7,3 67 53,1 
62566 | 39139 | 4 804 | 599 | 1024| 44 4,9 | 307 
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Bei der Verwendung dieſer fremden Mittel hätten 
die Bankleitungen ganz beſonders auf das Verhaltnis 
Rüdfiht nehmen müſſen, in dem die Banken heute zur 
Wirtſchaftsentwicklung ſtehen. Der Einfluß der Groß 
banken ift durch die gewaltige Ausdehnung ihrer Ge- 
ſchäfte im vergangenen Jahre und durch die verſchie 
denen Ausdehnungen und Angliederungen, die kat. 
gefunden haben, noch gewaltig gewachſen. Wollten die 
Banken auf die Bedürfniſſe der Wirtſchaft Rückſicht 
nehmen und auf ihre Geſundung hinarbeiten, ſo müßten 
ſie in der Befriedigung der Kreditbedürfniſſe entgegen 
kommend ſein. Eine Gruppe der Berliner Großbanken 
hat dies auch getan. Die Vorrangſtellung gebührt hier 
bei der Nationalbank für Deutſchland, deren Debitoren 
im vergangenen Jahre von 480 Millionen Mark (bei 
den drei ſpäter zuſammengeſchloſſenen Banken zuſammen ) 
auf über 1 Milliarde Mark, d. h. um 222,9 % ange- 
wachſen find. Auch die Commerz und Privatbank und 
die Darmſtädter Bank haben eine prozentual weſentlich 
ſtärkere Steigerung ihrer Debitoren als der Wechſel⸗ 
beftände aufzuweiſen. Es muß zugeſtanden werden, daß 
eine derartige Bankpolitik wenigſtens nach den Grund. 
ſätzen der bisher üblichen Liquiditätsberechnung ein 
größeres Riſiko in fih ſchließen kann, als es in der Soi 
vorzugung der Reichsſchatzwechſel als Anlagematerial 
gelegen ift. Die Anlage in Debitoren erfordert Daneben 
ziemlich viel Arbeit der Bankleitung, bringt dafür aber 
höhere Erträgniſſe. Aber auch die Anlage in Reichs. 
ſchatzwechſeln kann nicht riſikofrei genannt werden, 
da in der allzu engen Verknüpfung unferer Grop- 
banken mit den Reichsſinanzen keine günſtige Entwid: 
lung zu ſehen ift. Die Anlage der fremden Gelder m 
Reichsſchatzwechſeln ift ein durchaus bequemes Geſchaſt, 
da die Banken zu jedem Zeitpunkt jede beliebige Menge 
von Reichsſchatzwechſeln kaufen können und dabei nicht 
einmal einen Zinsverluſt zu befürchten brauchen. Dazu 
kommt, daß die Reichsſchatzwechſel wegen ihrer ſofor⸗ 
tigen Rediskontierbarkeit heute zu den liquideſten An 
agenl gerechnet werden müſſen. Die meiſten der 
Berliner Großbanken haben es deshalb auch vorgezogen, 
den größeren Teil ihrer fremden Gelder in Reichsſchay⸗ 
wechſeln anzulegen. Hier ſteyt die Berliner Handels 
geſellſchaft voran, bei der die Schatzwechſelbeſtände Dem 
vorigen Jahre gegenüber um 150 5 angewachſen find. 
Den ſchärfſten Gegenfag zwiſchen dieſen beiden Nich⸗ 
tungen der Anlagepolitik zeigt die Bilanz der Mittel 
deutſchen Creditbank, bei der einer Steigerung der Debi- 
toren von nur 18,6 9% ein Anwachſen der Shaywenie” 
beſtände um 66,8 % gegenüberſteht. Die Entwicklung 
der Debitoren und der Neichsſchatzwechſelbeſtänbe be 
den Banken werden in den folgenden Tabellen zur Dar. 
ſtellung gebracht: 


I A De 
í na. Steig. 
Wechſel Pr 
nat: 91 von 
o 1920 | 1919 1913 191055 a 
weiſu A 
ngen | in Millionen Mark) bis u 
font 5 257 | 47,0 | 2824 
gefellichaft | 6229| 4236 257 0 2 
Deucſche Bank. 16025 = 639 | 64,8 | 2408 
Dresdner Bant. 6767 4390 375 | 541 1920 
Darmftädter Bank. | 2997| 2140 185 | 400 1209 
Fandelsgeſellſchaft. 1348 538| 103 70% ‚1209 
Nationalbank 603 344 88 70,6 | 585 
Min au. Privatbank 2405 162375 42,0 | 3167 
tittet. Greditbant | 846 507 40 668 1163 
[37220 23521 | 1762 | 62,8 2013 


*) die drei vereint fti 
gten Yoftitute 
i die beiden vereinigten Juſtitute. 


Proz. Steig. 

Debitoren 1920 1919 1913 49 5 5 
an 1919 1913 

(in Millionen Mark)] auf 1920 


. .. ˙ A . A 
Diskontogeſellſchaft] 3576 2425 | 391 47,3 815 
Deutſche Bank. . | 3286| 2120 | 638 549 415 
Dresdner Bank. . | 2741| 1868 625 413 339 
Darmſtädter Ban | 2003| 1081 | 439 85,3 331 
Handelsgeſellſchaft 949 496 243] 91.3 291 
Nationalbank . | 1070| 480* 181 222.0 491 
Com.⸗ u. Privatbank 1684 865 198 94,7 | 751 
Mitteld. Greditbant | 414 340 | 137 | 18.0 202 
| 15723] 9684 2862 | 62,31 450° 
+) die drei vereinigten Inſtitute. 
„ die beiden vereinigten Inſtitute. 


Bei der Auswahl ihrer Anlagen haben die Banken 
aber auch Rückſicht auf die Herkunft ihrer fremden 
Gelder zu nehmen. Wenn, wie die Nationalbank er⸗ 
klärt, daß die Steigerung ihrer Kreditoren faſt vollſtändig 
aus der Ausdehnung des inländiſchen Geſchäftes ſtamme, 
ſo iſt es dieſer Bank auch möglich, dieſe Gelder wieder 
in der Form ausgedehnter Kreditgewährung der in- 
ländiſchen Wirtſchaft zugänglich zu machen. Wo 
dagegen ein großer Teil der fremden Mittel Auslands- 
guthaben darſtellt, die 3. B. bei der Dresdner 
Bank mit 4,1 Milliarden Mark mehr als ½, bei der 
Handelsgeſellſchaft mit über 1 Williarde Mark faſt die 
Hälfte der fremden Gelder ausmachen, ſo kann, beſonders 
wenn es ſich um kurzfriſtige Guthaben handelt, eine 
beſonders liquide Anlage, wie fie in den Reichsſchatz⸗ 
wechſeln gegeben iſt, durchaus notwendig und wünſchens⸗ 
wert ſein. Daß allerdings auch Banken, die ihre 
Kreditoren vorwiegend in Reichsſchatzwechſeln angelegt 
haben, durchaus das Beſtreben zeigen, auf der anderen 
Seite ihre ſonſtigen Verpflichtungen dem Reiche gegen- 
über möglichſt zu löſen, geht aus der von der Diskonto⸗ 
Geſellſchaft mit beſonderer Energie durchgeführten 
Politik hervor, die Valutaverpflichtungen zwar auch für 
die Induſtrie, in erſter Linie aber für das Reich auf 
ein möglichſt geringes Maß herabzudrücken. 

Obwohl die Bankenkonjunktur ihren Grund haupt⸗ 
ſächlich in dem Vorhandenſein der Reichsſchatzwechſel 
bat — auch diejenigen Banken, die den Debitoren ein 
ftärkeres Intereſſe zugewandt haben, haben immer noch 
febr beträchtliche Prozentſätze ihrer fremden Gelder in 
Ne ichsſchatzwechſeln angelegt — und obwohl ſich alſo 
dadurch ein großer Teil der Banken quaſi von der 
Lage der deutſchen Wirtſchaft emanzipierte, haben die 
Banken bei der Dringlichkeit der Kreditbedürfniſſe und 
bei der Rieſenzahl der Transaktionen heute einen 
größeren Einfluß auf die wirtſchaftliche Entwicklung als 
je zuvor. Es iſt deshalb ſehr bedauerlich, daß die 
Banken von dieſer Machtfülle kleinen heſſeren Gebrauch 
gemacht haben. Während z. B. die Dresdner Bant 
beſonders aber die Diskonto⸗Geſellſchaft bei der jetzt 
von ihnen vorgeſchlagenen Kapitalserhöhung durch ein 
entſprechendes Agio bei der Aktienausgabe dafür ge- 
ſorgt haben, daß ihnen ein beträchtlicher Teil der Vor⸗ 
teile des hohen Kursſtandes ihrer Aktien zugute kommt, 
haben ſämtliche Banken bei der überwiegenden Mehr. 
zahl der von ihnen durchgeführten Kapitalserhöhun p 
ohne weiteres der Verwäſſerungspolitik zugeftimmt ir 
von feiten der Induſtrie durch die Ausſchüttung 99 
Bezugsrechte getrieben worden iſt. Die Banken 
haben ferner nur ſehr wenig dagegen getan, daß er 
der Vörſe in völlig unfinniger Weiſe Majoritäten 
zuſammengekauft und von einer Hand in die andere 
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gegeben wurden, fo daß plötzlich, ohne daß eine volks⸗ 
wirtſchaftliche Zweckmäßigkeit oder gar Notwendigkeit 
vorlag, die Verwaltung einer Induſtriegeſellſchaft vor 
der vollendeten Tatſache einer mehr oder weniger finn- 
loſen „inneren Aeberfremdung“ ſtand. Es liegt zweifel⸗ 
los eine große Gefahr für die deutſche Wirtſchaft darin, 
daß die Banken nicht mehr, oder wenigſtens nicht mehr 
ſo ſtark unter der falſchen Wirtſchaftspolitik, die ſie 
ſelbſt treiben, zu leiden haben, da ihre Konjunktur mit 
der zunehmenden Verelendung des Reiches geſichert iſt. 

Aus der guten Konjunktur des vergangenen Jahres 
haben jedenfalls alle Großbanken recht befriedigende 
Gewinne erzielen können. Sämtliche Gewinnquellen 
ſind gleichmäßig reichlich gefloſſen. Schon die Zinſen⸗ 
gewinne allein machen ſehr erhebliche Summen aus, eine 
Tatſache, die ſich bei der Zinsdifferenz von 1½ bis 2% für 
fremde Gelder und 4¾ % für Reichsſchatzwechſel, reſp. 
7% für Oebitoren leicht erklärt. Aber auch die Pro- 
viſionen zeigen ſehr erhebliche Steigerungen. An der 
Spitze ſteht hier die Diskontogeſellſchaft, deren Pro- 
viſionseinnahmen ſich auf das Fünffache erhöht haben. 
Einzelne Banken haben in dieſem Jahre Effekten und 
Konſortialgewinne mit recht anſehnlichen Summen aus⸗ 
gewieſen. Ein Vergleich der acht Banken iſt hier jedoch 
leider nicht durchzuführen, da das Schema der veröffent⸗ 


lichten Ziffern allzu ſtark nach den betreffenden Bedürf⸗ 
niſſen zugefchuitten find. Die erzielten Rieſengewinne 
find neben großen Reſerveſt llungen den Aktionären zum 
Teil in einem Maße durch Dividendenerhöhungen zu- 
gute gekommen, das jedenfalls nicht mehr als mäßig 
bezeichnet werden kann. Es iſt ſehr fraglich, ob das 
Ausland für die Nöte der deutſchen Wirtſchaft das 
nötige Verſtändnis aufbringen kann, ſolange die beiden 
größten deutſchen Banken in einem Jahre einen Divi- 
dendenſprung von 6 % glauben vornehmen zu können. 
Auch die Bankangeſtellten haben reichliche, nach dem 
beſonders anſtrengungs reichen Jahre wohlverdiente 
Gratifikationen erhalten, die aber unverſtändlicherweiſe 
ohne Angabe der Beträge über Ankoſten verbucht 
worden ſind. 

Mit Befriedigung darf aber auch der kritiſche Be⸗ 
urteiler der diesjährigen Bankbilanzen feſtſtellen, daß 
die Sicherheit und Leiſtungsfähigkeit der deutſchen Grof- 
banken im vergangenen Jahre eine ſehr beträchtliche 
Stärkung erfahren hat. Es unterliegt keinem Zweifel, 
daß die Bankverwaltungen bei richtiger Einſchätzung 
ihrer wichtigen volkswirtſchaftlichen Aufgaben — aller 
dings auch nur unter dieſer Vorausſetzung — durchaus 
die Möglichkeit und die Macht haben, dem Wieder⸗ 
aufbau der deutſchen Wirtſchaft eine ſtarke Stütze zu ſein 


Gutachten des Geichswirtſchaftsrats. 


I. Der Ausfuhrindex. 


Bericht der Index⸗Kommüiſſion des 
Reparations⸗Ausſchuſſes. 


Durch die Annahme des Ultimatums find wir 
verpflichtet, neben der feſten Abgabe von zwei Wil⸗ 
liarden Gold jährlich eine variable Abgabe von 
26 Prozent unſerer Ausfuhr zu zahlen. Wir haben 
aber das Redt, an Stelle dieſes „Beſſerungs⸗ 
ſcheins“ einen anderen vorzuſchlagen. Zunächſt 
müßte ein Einverſtändnis darüber herzuſtellen ſein, 
daß die 26 Prozent nicht tatſächlich beim Export 
von der Ware erhoben und abgeführt werden müſſen, 
ſondern nur den Inder für die jeweils abzuliefernde 
Geſamtſumme darſtellen. 

Die Geſamtausfuhr als Index hat aber ſchwere 
Nachteile. Die Ausfuhr iſt erſtens überhaupt kein 
Maßſtab für die Beſſerung einer Volkswirtſchaft. 
Vermehrte Ausfuhr iſt auch bei einer danieder⸗ 
liegenden oder ſich verſchlechternden Volkswirtſchaft 
möglich. So war der vermehrte Export Deutſchlands 
im Winter 1919 und im Frühjahr 1920 eine Folge 
des Ausverkaufs, alſo ein Zeichen einer ſehr raſchen 
Verarmung der Volkswirtſchaft. Der ſtarke Ge⸗ 
treideerport Rußlands ging einher mit einer außer⸗ 
ordentlich großen Verelendung der ruſſiſchen Bauern⸗ 
ſchaft, er war kein Zeichen der Proſperität, ſondern 
ein Zeichen der raſchen Verſchuldung und des da⸗ 
durch bewirkten wachſenden Steuerdrucks. 

1 Ebenſowenig kann eine Proportionalität zwiſchen 
Wahlen des Exports und Proſperität der Volks⸗ 
wirtſchaſt behauptet werden. Eine Vermehrung des 


Exports um 10 Prozent braucht durchaus keine 
Steigerung der Proſperität im gleichen Ausmaß 
zu bedeuten. 

Der Export als Index ſtellt aber nicht nur 
keinen wirklichen „Beſſerungsſchein“ dar, er iſt auch 
nachteilig für die möglichſt raſche und ungehemmte 
Wiederherſte lung normaler Handelsbeziehurgen und 
Handelsverträge und erſchwert ſo den Wiederaufbau 
der Weltwirtſchaft. Denn es iſt klar, daß ein ſolcher 
Index der deutſchen Wirtſchaftspolitik den Zwang 
auferlegt, die Einfuhr durch ein Syſtem von Maß⸗ 
nahmen zu beſchränken, das darauf hinausgeht, mög⸗ 
lichſt viel Bedürfniſſe aus den eigenen Nohſtoffen 
und Produktionsmöglichkeiten des Landes zu decken. 
Das bedeutet alſo Beſchränkung der Abſatzmöglich⸗ 
keiten für alle bisherigen Lieferanten Deutſchlands 
und damit eine Behinderung und Schädigung der 
ausländiſchen Wirtſchaft, der neutralen ſowohl als 
der Ententeſtaaten. 

Dieſe Schädigung kann bis zu einem gewiſſen 
Grade vermieden werden, wenn der Begriff Ausfuhr 
eine nähere Beſtimmung erfährt. Es handelt ſich 
dabei in der Hauptſache um folgende Fragen: 

In der jetzigen Ausfuhrermittlung iſt die 
Wiederausfuhr größtenteils mit enthalten. 
Dieſer ſogenannte Reerport bringt höchſtens ein paar 
Prozent Vermittlungsgebühren. Es wäre unmög⸗ 
lich, ihn mit 26 Prozent zu belaften. 

Aehnlich ſteht es mit dem Veredlungs⸗ 
verkehr, für den eine ſolche Belaſtung auch nicht 
tragbar wäre. 
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Drittens handelt es ſich um den ſogenannten 
renz erkehr oder Austauſchverkehr. Wir 
führen aus Gründen der Frachterſparnis 3. B. gleidh- 
zeitig Kohle nach Holland aus und führen engliſche 
Kohle auf dem Seewege ein. Aehnlich ſteht es mit 
Getreide und Holz. 

Die vierte und vielleicht die wichtigſte Frage 
ift die Einfuhr von Auslandsrohſtoffen, die 
zu einem großen Teile wiederum in verarbeiteter 
Form ausgeführt werden. Man nimmt an, daß bei 
einer Rohſtoffeinfuhr von fünf Milliarden Gold 
im Frieden etwa zwei Milliarden für den Inlands- 
bedarf, drei Milliarden für den Export gebraucht 
wurden, fo daß 60 Prozent der Nohſtoffe in Form 
von Fabrikaten ins Ausland zurückgehen. Die 
Löſung gerade dieſer Frage iſt von weltwirtſchaftlicher 
Bedeutung. Denn von einer Berückſichtigung in 
dieſem Punkte wird es abhängen, ob die deutſche 
Volkswirtſchaft, ſolange die Reparationsverpflichtun⸗ 
gen laufen, wieder im großen Maße als Käufer 
auf dem Weltmarkt wird auftreten können oder 
ob es dieſe Käufe möglichſt wird beſchränken 
müſſen. 

Es iſt klar, daß eine ſolche Bereinigung des 
Exports eine geringere Ausgangsziffer für die 
Berechnung unſerer Verpflichtungen ergeben würde. 
Dieſe Schwierigkeit könnte aber leicht durch tom⸗ 
penſatoriſche Vereinbarungen überwunden werden, 
Auf der andern Seite bedeutete eine ſolche Vegelung 
die Möglichkeit einer weitaus freieren Entfaltung 
des Außenhandels. é 

Trotzdem bleibt die große Schwierigkeit, daß 
wir zwar zur Begleichung der Auslandsverpflich⸗ 
tungen einen möglichſt ſtarken Ueberſchuß unſeres 
Exports über die Einfuhr und damit auch ein 
möglichſt großes abſolutes Anſteigen der Export. 
ziffer brauchen, anderſeits aber das Anſteigen des 
Exports zugleich ein Anſteigen unſerer Verpflichtun⸗ 
gen bedeutet. Da die Steigerung des Exports durch 
unſere Auslandsverſchuldung erzwungen wird, Da- 
durch losgelöſt wird von einer allmählich ſich fier 
gernden Proſperität unſerer Wirtſchaft, ſo bleibt 
die Gefahr beſtehen, daß trotz aller Anſtrengungen 
bei einem gewiſſen Punkt dieſe Verpflichtungen 
unſere Leiſtungsfähigkeit überſchreiten. Hat man doch 
berechnet, daß wir, auch wenn wir unſere Einfuhr 
auf das unbedingt Notwendige beſchränken, 3u einem 
Gejamterport von 12 bis 15 Milliarden Goldmark 
kommen müßten, um die nötigen Deviſen aus dem 
Ertrag und nicht aus der Subſtanz der Wirtſchaft 
nehmen zu können. Das würde aber bedeuten, ba 
an Stelle der 1 bis 1% Milliarde, die nd pe 
jetzigen Stande des Exports zu zahlen wären, 3 bis 
3% Milliarden treten würden, insgeſamt alſo 8 bis 
5% Milliarden Neparationszahlungen; ein Betrag, 
der die Summe unſeres jetzigen Ge ſamtexports 
übertrifft. N 
AZBauſammenfaſſend kann geſagt werden, dag. 2 
ſolche Regelung nicht nur die Geſundung der Welt⸗ 
wirtſchaft durch fortdauernde Störung des Gleich- 
gewichts der internationalen Handelsbeziehungen 


verhindern, ſondern auch die deutſche Volkswirtſchaft 
zur Hoffnungsloſigkeit verdammen und die Anſtren⸗ 
gungen zum Wiederaufbau und zur Erfüllung der 
Reparationsleiſtungen ſtark gefährden würde. 

So ergibt ſich von ſelbſt die Notwendigkeit des 
Verſuches, zu einem Index zu gelangen, der, ein 
wirklicher Beſſerungsſchein, durch ſein Anſteigen die 
vermehrte Proſperität der Wirtſchaft erſcheinen läßt. 


Als ſolche Indizes kommen in Betracht: 


1. Produktionsinder, alſo Angaben über die 
Höhe der Produktion wichtiger Maſſengüter, wie 
z. B. Kohle, Eiſen, Getreide uſw. 

2. Verbrauchinder, aljo Ziffern über den Per- 
brauch von Textilrohſtoffen, Kaffee, Tee, Zucker. 

3. Verkehrsinder (Eiſenbahn, Waſſerſtraßen, 
Poſt). 

A. Erjparnisinder 
depoſiten uſw.). 

5. Steuerinder 
ſteuer uſw.). 

6. Valutainder (Das Sinken der, Mark als 
Zeichen einer Verſchlechterung der Wirtſchaft und 
umgekehrt). 

Dazu käme dann noch die Berückſichtigung an⸗ 
derer wirtſchaftlicher Momente, wie etwa die Feſt⸗ 
ſtellung des Beſchäftigungsgrades der Arbeiter oder 


(Sparkaſſen einlagen, Banf- 


(Einkommenſteuer, Umſatz⸗ 


Zunahme oder Abnahme der Staatsſchulden pro 


Kopf der Bevölkerung. 

Es ift klar, daß nicht ein einzelner Index, 
ſondern eine Kombination von ſolchen am eheſten 
ein wirkliches Urteil über den jeweiligen Stand der 
Volksweirtſchaft geſtatten würde. Unter den gegen- 
wärtigen Umſtänden müßte dabei auf eine ber- 
ſchiedene Gruppierung der Inderzahlen auch in dem 
Sinne Rüdfiht genommen werden, daß der Stand 
der Binnen- oder der Außenwirtſchaft ſowie die Ent- 
wicklung der Gold- oder Papierwerte durch die ge⸗ 
wählte Inderkombination zum Ausdruck gelangt. 

Dabei ergibt ji zunächſt, daß bei der Muf- 
ſtellung des Inder all es ausſcheiden muß, was nicht 
auf ſtatiſtiſch einwandfreie Weiſe erfaßt werden kann. 
So laſſen die bekannten Schwierigkeiten der Saaten⸗ 
ſtand⸗ und Ernteſtatiſtik die Einbeziehung der land- 
wirtſchaſtlichen Produktion in den Produktionsinder 
ſehr schwierig erſcheinen. Statiſtiſche Schwierig⸗ 
keiten ſtehen auch einer genauen Verbrauchsſtatiſtik 
im Wege, ſoweit es ſich um Waren handelt, bie 
nicht durch die Handelsſtatiſtik erfaßt ſind. Das- 
ſelbe gilt für Arb eitsloſenſtatiſtik, da namentlich das 
Ausmaß der Kurzarbeit nicht feſtzuſtellen iſt. | 

Ferner müſſen ſolche Faktoren bei der Funder- 
beſtimmung weggelaſſen werden, deren Höhe durch 
staatliche Maßnahmen oder ſpekulative Einflüſſe 
leicht zu beeinfluſſen ift- Dies trifft 3. B. bei der 
gegenwärtigen Lage für den Valutaſtand zu, Deg- 
gleichen für die Konſumziffern, die durch Konſum⸗ 
ſteuern verändert werden können. Schließlich ift bei 
der Feſtſtellung des Index noch darauf Rückſicht 
zu nehmen, daß Wertänderungen vor ſich gehen 
können, die nicht Ausdruck von Produktions- 


ſteigerung, alſo von Vermehrung des wirklichen 
Gütervorrats ſind, oder daß zum mindeſten infolge 
der Revolution der Geldverhältniffe Preisſteigerung 
und Gütervermehrung nicht in gleichem Verhältnis 
zunehmen müſſen. Es iſt alſo noch ein Faktor auf⸗ 
zunehmen, der die Gütermenge berückſichtigt. Einen 
ſolchen ſtellt die Transportleiſtung in der Zahl der 
bewegten Tonnen dar. Dieſelbe Erwägung gilt auch 
für den Produktionsindex. 

Wie immer man auch den kombinierten Inder 
bildet, ſo muß man ſich darüber klar ſein, daß 
das Jahr 1920, das die Entente als Grundlage nimmt, 
für uns für die Berechnung ungünſtig iſt. Denn 
es iſt ein Jahr des Tiefſtands ſowohl in Produktion 
als im Verbrauch. So kommt man zu dem Re- 
ſultat, daß vielleicht ebenſo wichtig als die Frage 
des Index oder die Frage des Indexnerſatzes die 
iſt, ob nicht eine Löſung gefunden werden kann, die 
zwar die von der Entente in Rechnung geſtellte 
Geſamtverpflichtung, Verzinſung und Amortiſation 
der 50 Milliarden Goldbons, zugrunde legt, auch 
das Prinzip der Beſſerung anerkennt, aber einen 
anderen Ausgangspunkt als das Jahr 1920 oder 
geringere Ausgangszahlen wählt. 

Berichterſtatter: Dr. Hilferding. 


II. Körperſchaftsſteuergeſetz. 


Gutachten des Reparations⸗ 

ausſchuſſes. 

Der vorläufige Reichswirtſchaftsrat kann ſich, 
auch bevor er an die Prüfung des Geſamtſteuer⸗ 
deckungsplanes herantritt, der Aufgabe nicht ent⸗ 
ziehen, zu den von der Regierung vorgelegten ein⸗ 
zelnen Steuergeſetzen Stellung zu nehmen. Dabei 
kann ſich ſeine Prüfung nur auf die Grundſätze 
und die Faſſung der jeweilig vorgelegten Einzelgeſetze 
erſtrecken. Ob ein Einzelgeſetz in den Rahmen des 
Geſamtdeckungsplanes hineinpaßt oder welche Wir⸗ 
kungen auf die Erträgniſſe anderer Steuergeſetze 
eintreten, kann der vorläufige Reichswirtſchafts⸗ 
rat naturgemäß erſt dann entſcheiden, wenn alle 
wirtſchaftlichen und finanziellen Zuſammenhänge des 
Geſamtproblems von ihm geprüft ſind. 

Der vom Herrn Reichsfinanzminiſter dem 
Reichswirtſchaftsrat übermittelte Geſetzentwurf zur 
Aenderung des Körperſchaftsſteuergeſetzes weiſt gegen 
das bisherige Geſetz weſentliche Aenderungen auf: 

1. Der Steuerſatz wird gegenüber den bis⸗ 
herigen Sätzen erhöht. 

2. Die bisherige Teilung des Einkommens in 
geſamtes ſteuerbares Einkommen und aus⸗ 
geſchüttetes Einkommen wird beſeitigt. 

2. Für das geſamte ſteuerbare Einkommen 
wird ein feſter Satz ohne Staffelung bzw. 
ohne Rückſicht auf die Höhe der Dividende 
eingeführt. 

4. Ziffer 8 des § 6 betreffend die Befreiung 
von Gewinnanteilen bei ſogenannten 
„Schachtelgeſellſchaften“ von der Körper- 
ſchaftsſteuer wird beſeitigt. 
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Es war zunächſt zu prüfen, ob den Körper- 
ſchaften eine weitere Belaſtung auferlegt werden 
kann, ohne deren Exiſtenz zu gefährden. Der Ertrag 
der erweiterten Körperſchaftsſteuer wurde vom Ne 
ferenten des Reichsminiſteriums auf 4 Milliarden 
Mark geſchätzt. Bei der Prüfung der Tragbarkeit 
der neuen Belaſtung und bei der Stellungnahme 
zu den einzelnen Neuerungen kommt der Ausſchuß 
zu folgendem, ein ſtimmigem Gutachten: 

„1. Der Ausſchuß hält die Mehr⸗ 
beſteuerung der Körperſchaften in dem ge- 
forderten Umfange für erträglich. 

2. Der Ausſchuß hält im Intereſſe des 
Beitandes und der Weiterentwicklung der 
Körperſchaften eine Differenzierung der Be- 
ſteuerung des ausgeſchütteten und nichtaus⸗ 
geſchütteten Gewinns für wünſchenswert. 

3, Der § 6 Nr. 8 des Körperſchaftsſteuer⸗ 
geſetzes muß beſtehen bleiben (Begünſtigung 
der Schachtelgeſellſchaften). 

A. In Artikel 3 des Entwurfs Zeile 7 
ſind an Stelle der Worte „dreiviertel“ die 
Worte „ein Fünftel“ zu ſetzen (Aktienbeteili⸗ 
gung eines Unternehmens an einem anderen 
Unternehmen). 

5. Der Ausſchuß hält die Beſteuerung 
der Geſellſchaftsgewinne, ausſchließlich an der 
Quelle unter Anrechnung des durch die Körper⸗ 
ſchaftsſteuer erhobenen Betrages auf die Ein⸗ 
kommenſteuer der Gewinnbezieher für er- 
ſtrebenswert. In dieſem Falle iſt im Hin⸗ 
blick auf die dadurch eintretenden Rüdwirfun- 
gen auf die örtlichen Erträge der Einkommen- 
ſteuer und die Zuweiſungen daraus an die 
Gemeinden darauf zu achten, daß die Ge⸗ 
meinden, namentlich die kleineren, nicht ge⸗ 
ſchädigt werden. Der Regierung wind em p⸗ 
fohlen, unter Berückſichtigung dieſer Grund⸗ 
ſätze mit größter Beſchleunigung ein en 
neuen Entwurf auszuarbeiten.“ 
Das Gutachten ergibt ſomit in ſeinem erſten 

Punkt eine Uebereinſtimmung mit dem Entwurf des 
Reichsfinanzminiſtertums über die Leiſtungsmög ich⸗ 
keiten, weicht aber in ſämtlichen anderen Punkten 
von dem Regierungsentwurf ab. Zur Begründung 
dieſes ablehnenden Standpunktes diene im ein⸗ 
zelnen folgendes: 

Der Ausſchuß läßt unbeſtritten, daß die bis⸗ 
herige unterſchiedliche Beſteuerung vom geſamten 
ſteuerbaren Einkommen und ausgefhü:teten Einkom⸗ 
men die Neſervebildungen und Rückſte lungen bei 
den Körperſchaften begünſtigt und dadurch zu einer 
Verminderung des Steuerertrags geführt hat. Dies 
mag vom rein ſteuerlichen Standpunkt aus geſehen 
ein Nachteil ſein, wirtſchaftlich betrachtet waren und 
ſind diefe Rücklagen ein Vorteil für unſere ge⸗ 
ſamte Volkswirtſchaft. Steuerfragen können aber 
nicht gelöſt werden, ohne ſtete Berückſichtigung der 
vollswirtihalt.ihen Geſichtspunkte. Wenn die big- 
herige ſteuerliche Bevorzugung des nicht ausgeſchütte— 
ten Gewinns mit dazu beigetragen hat, verſtärkte 
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Rücklagen ſeitens der Körperſchaften vorzunehmen, ſo 
ijt damit unſerer Volks wirtſchaft und einer Finanz- 
wirtſchaſt, die nicht nur augenblickliche Erfolge er 
ſtrebt, unzweifelhaft gedient worden; den Rüdjtelun- 
gen ijt eine natürliche Grenze gezogen, ſie müſſen 
früher oder ſpäter den Reihafinanzen wieder zugute 
kommen. Arbeitgeber, Arbeitnehmer und Ab- 
teilung 3 waren deshalb ein ſtim mig der Auf- 
faſſung, den vorgeſchlagenen Weg der Aenderung 
der bisherigen Beſtimmung nicht empfehlen Zu 
können. Die Aufhebung der unterſchied.ichen Be- 
handlung reizt zu einer vermehrten Ausſchüttung 
der Gewinne. Im Augenblick mag dies Tor Die 
Erträgniſſe der Körperſcha tsſteuer günſtig ſein. Bei 
größeren wirtfha'tiichen Erſchütterungen, die bei den 
heutigen abnormen Wintſchaftsve hä. t. i ſen regel. 
mäßig ſich wiederholen werden, wird der Zuſammen⸗ 
bruch von finanziel ſchwach gestellten Geſellſchaften 
den Steuerertrag deſto nachhaltiger beeinfluſſen. 
Der Ausſchuß konnte der Streichung der 
Ziffer 8 des § 6 nicht zuſtimmen, weil er fid da⸗ 
durch keinen Steuermehrectrag verſpricht, wohl aber 
eine ſtarke Beunruhigung und Störung der Unter⸗ 
nehmungen befürchtet. Die Geſellſchaftsſ hach elung 
iſt nicht immer erfolgt zum Zwecke der Erzielung 
eines finanziellen Vorteils; vielfach waren hierfür 
rein organiſatoriſche Gründe, Rückſichten auf frü- 
here Beſitzer oder auch auf die Gemeinden unie 
anderem ausſchlaggebend. Wo aber ein finanzieller 
Vorteil mit einer Schachtelung verbunden ift, wirkt 
ſich dieſer bei der Muttergeſellſchaft ſteuerlich ans. 
Die Streichung der Ziffer 8 würde dazu führen, 
daß bei zahlreichen Geſellſchaften dieje Organifattons 
c von Stea 
nehmen, die weder vom wirtſcha t ichen noch ſozialen 
Standpunkt aus geſehen begrühensiwerl find, be 
günſtigt würde. Die Aenderung der Worte ren 
viertel“ in „ein Fünftel“ entſprechend der bisherigen 
Geſetzverfaſſung ergibt fih in Konſequenz ber. Rib- 
lehnung der Streichung der Ziffer 8 des 5 6. 
Da nunmehr das Körperſchaftsſteuerge ez eine 
weſentliche Umgeftaltung erfahren foll, hält der n 
ſchuß den Zeitpunkt für gegeben, auch bei biefent 
Geſetz den Grundſatz der Erfaſſung der Gin- 
tommen an der Quelle durchzuführen. Die 
bisherigen Erfahrungen zeigen, daß das Steuer 
aufkommen bei Durchführung dieſes Grundſazes 
auch bei gleichen Einkommensverhältniſſen ein HA 
ſentlich größeres iſt. Die lückenloſe Erfaflung auch 
höchſter Einkommen erfordert die Nückſicht auf die 
Feſtbeſoldeten und die Arbeitnehmerſchaft, e 
Einkommen im Gegenſatz zu anderen Volks ſchichten 
heute bereits einer reſtloſen Beſteuerung unterliegt. 
Bei der Körperſchaftsſteuer iſt zudem von ausſchlag⸗ 
gebender Bedeutung, daß durch Vollbeſteuerung ne 
Einkommens an der Quelle auch der Musländer 
Set nennen enger ker bin rer 
wird. Zahlreiche Geſellſchaften jind heute ſchon 
überfremdet. Im Hinblick auf unſere Reparations⸗ 
verpflichtungen tritt dieſe Aeberfremdungsgefahr 
noch mehr in Erſchemung. Die in Vorſchlag ge⸗ 


brachte Beſteuerung ſteigert durch die Heranziehun 
des in Deutſchland angelegten Kapitalbeſitzes der 
Ausländer nicht nur den Geſamtſteuerertrag, ſondern 
wendet bis zu einem gewiſſen Grade auch die Ueber⸗ 
fremdungsgefahr ab. Ob ſich in Anbetracht der po⸗ 
litiſchen Verhältniſſe ein ſolcher Steuerplan in ſpä⸗ 
terer Zeit noch durchführen ließe, erſcheint ſehr 
zweifelhaft; die Durchführung ift deshalb im jetzigen 
Zeitpunkt gegeben. 

Aus allen dieſen Erwägungen kommt der Aus⸗ 
ſchuß zu dem Ergebnis, der Regierung die Aus⸗ 
arbeitung eines neuen Entwurfs unter Beachtung 
dieſer Grundſätze — ſelbſt mit einer weiteren Er⸗ 
höhung des Steuerſatzes — empfehlen zu follen. 

Kreil, Berichterſtatter. 


III. Das Nennwettgeſetz. 


Bericht des Reparationsausſchuſſes des 
Reichs wirtſchaftsrats. 


Der Reparationsausſchuß hatte zur Vorberatung 
des Entwurfes eines Rennwettgeſetzes einen Anteraus⸗ 
ſchuß von drei Mitgliedern (von Braun, Rogon, Bern- 
hard) eingeſetzt. Der Anterausſchuß hat über die Grund- 
tendenz des Geſetzentwurfes, insbeſondere über die 
Konzeſſionierung von Buchmachern, als Sachverſtändigen 
und Intereſſenten einen Vertreter des Berliner Union- 
elubs, ſowie zwei Herausgeber von Sportblättern und 
einen Sporiredalteur einer Berliner Tageszeitung (auf 
Vorſchlag des Vereins der Sportpreſſe) vernommen. 

Der Vertreter des Anionclubs bezeichnete die Kon- 
zeſſionierung der Buchmacher als verhängnisvoll für 
die Entwicklung des ern ten Nennſportes, weil fie den 
Beſtand des Totaliſators bedrohe, durch den im weſent⸗ 
lichen die Vereine inſtandgeſetzt werden, ihre Rennen 

veranſtalten. Zum Erſatz und um die W tten des 
Publikums beffer ſteuerlich erfaſſen zu können, fie gleich- 
zeitig aber auch in die Kanäle zu lenken, die zur Be⸗ 
fruchtung der Landespferdezucht benutzt werden könnten, 
wurde von dieſer Seite die Einrichtung einer Reichs- 
wettzentrale, d. b- eines über das ganze Reich ausge⸗ 
breiteten Totaliſators, mit beſonderer Verrechnung be⸗ 
fürwortet. Einer der Sachverſtändigen der Sportpreſſe 
ſprach ſich gleichfalls gegen die Konzeſſionierung der 
Buchmacher aus, während die beiden anderen Sach⸗ 
verſtändigen ihr Gutachten für die Konzeſſionierung 
abgaben. Die Sachverſtändigen der Preſſe wurden 
ferner über den 89 vernommen. Nach ihrer Auffaſſung 
iſt die Formulierung des Geſetzes genau genug, um die 
anſtändige portpreſſe vor Verfolgungen zu ſchützen. 
Dagegen wünſchten die Sachverſtändigen ſchärfere 
Beſtimmungen gegen die ſogenannten Weltkonzerne. 

Der Anterausſchuß beſchloß, dem Revarationgaus- 
ſchuß zu empfehlen, ſich mit der Konzeſſionierung der 
Buchmacher grundſätzlich einverſtanden zu erklären, und 
ihm gleichzeitig vorzuſchlagen, die Frage zu prüfen 
ob es nicht im finanziellen Intereſſe des Reiches ange- 
bracht fei, das Glücksſpiel überhaupt zu konzeſſionieren. 

Vom Neparationsausſchuß wurde nach längerer 
Debatte abgelehnt, der Regierung allgemein die Kon⸗ 
zeſſionierung von Glücksſpielen vorzuſchlagen. D agegen 
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beſchließt der Ausſchuß mit allen gegen zwei Stimmen, 
für die Konzeſſionierung und Beſteuerung der Buch⸗ 
macher einzutreten. 
In der Einzelberatung kommen folgende Beſchlüſſe 
zuſtande: 
88 1 und 2 
unverändert angenommen. 


§ 3. 

Es wurde in den Beratungen beanftandet, daß die 
unbeſchränkte Freiheit des Reichsfinanzminiſters, Totali- 
ſatorunternehmungen auch aus anderen Anläſſen als 
bei öffentlichen Leiſtungsprüfungen für Pferde zuzu⸗ 
laſſen, in Wirklichkeit einer Konzeſſionierung des Glücks⸗ 
ſpieles nahekomme Schließlich wurde einſtimmig be⸗ 
ſchloſſen, die folgende Faſſung des Paragraphen gut- 
achtlich vorzuſchlagen: 

„Der Reichsminiſter der Finanzen mit Zu: 
ſtimmung des Reichsrates beſtimmt, unter welchen 
Vorausetzungen und Bedingungen Totaliſator 
zugelaſſen werden dürfen. Mit Zuſtimmung 
des Neichsrates kann er die Unternehmen auch 
aus anderen Anläſſen als öffentliche Leiſtungs⸗ 
prüfungen für Pferde zulaſſen, wenn ein über⸗ 
wiegendes öffentliches Intereſſe vor- 
liegt.“ 
; 88 4 bis 9 
unverändert. 
88 10 und 11. 

Der Anterausſchuß hatte vorgeſchlagen, die Tota- 
liſatorſteuer von 168 auf 20 % und die Buchmacher⸗ 
abgabe von 10 auf 15 % zu erhöhen. Von einem der 
Sachverſtändigen war im Anterausſchuß geltend gemacht 
worden, daß die Erhöhung der Totaliſatorſteuer den 
Totaliſator umd damit die Einnahmen im Intereſſe der 
Landes- Pferdezucht ſchädigen würden. Der Anteraus⸗ 
ſchuß glaubte aber, über dieſe Bedenken hinweggehen 
zu dürfen, da nach der allgemeinen Auffaſſung, wenn 
der Totaliſator eine Verſteuerung von 16% % ohne 
Schaden tragen könne, eine ſo mäßige Erhöhung wie 
die vorgeſchlagene kaum beſonders ruinös wirken werde. 
Ein Mitglied des Anterausſchuſſes erklärte, daß er dieſer 
Erhöhung nur zuſtimmen könne, wenn auch gleichzeitig 
die Abgabe der Buchmacher erhöht werde. Er ſehe in 


einer Minderbelaſtung der Buchmacher eine Bevor- 
zugung des Buchmachers gegenüber der Totaliſatorwette. 
Der Reparationsausſchuß kam nach eingehender Debatte 
übereinſtimmend zu der Anſicht, daß eine Spannung 
zwiſchen der Totaliſatorſteuer und der vom Buch⸗ 
macher zu entrichtenden Steuer geboten ſei, weil der 
Totaliſator weder Ankoſten noch Riſiko habe. Die An⸗ 
koſten des Totaliſators würden vielmehr aus den Einnahmen 
der Renhvereine beſtritten, beſonders aus deren Anteilen 
an der Totaliſatorſteuer und aus den Eintrittsgeldern, 
die die Rennvereine gerade durch die Konzeſſionierung 
des Totaliſator Anternehmens für ihren Nennplag er- 
zielen. Der Buchmacher aber habe Ankoſten wie jeder 
andere Geſchäftsmann und gehe außerdem ein Rififo 
ein, da bei ihm ſelten alle Pferde eines Rennens geſetzt 
würden, wodurch ihm der natürliche Ausgleich fehle. 
Der Vertreter des Reichsfinanzminiſteriums unterſtrich 
beſonders die Notwendigkeit einer Spannung und glaubte, 
daß davon die Ertragsfähigkeit einer Buchmacherſteuer 
weſentlich abhänge, weil bei einer im Verhäl nis zur 
Totaliſatorſteuer zu hohen Buchmacherabgabe die Buch- 
macher ſich der Beſteuerung entziehen würden, und daß 
dann der vom Geſetz mit beabſichtigte Erfolg der Unter” 
drückung der Winkelbuchmacher nicht erzielt werde. Es 
wurde einſtimmig beſchloſſen: 

die Totaliſatorſteuer auf 20%, die 

Abgabe von den Buchmacherwetten 

auf 14% zu erhöhen. 


8 12 
unverändert. 
§ 13. 

Am auf alle Fälle den Befürchtungen Rechnung zu 
tragen, daß durch die Konzeſſionierung der Buchmacher 
der Totaliſatorumſatz und damit auch die für die Hebung 
der Pferdezucht zur Verfügung ſtehenden Beträge zu⸗ 
rückgehen könnten, beſchloß der Ausſchuß, folgen den 
Zuſatz zum § 13 anzuregen: 

„Von den Abgaben auf die Buchmacherwetten 
iſt nach dem gleichen Schlüſſel / an die Länder 
abzuführen.“ 


SS 14 bis 19 


Georg Bernhard, 
Berichterftatter. 


unverändert. 


Revue der Preſſe. 


In der „Frankfurter Zeitung“ (10. Juli) 
wird die Frage angeregt, ob es richtiger ſei, in den 
Geſchäftsberichten und in den Proſpekten für Vergleichs 
zwecke die 

Amſatzziffern in Mark oder in Mengen? 
anzugeben. Bei den großen Geſellſchaften der Montan⸗ 
induſtrie ſei die Angabe der Produktionsziffern nach 
den Mengen für die verſchiede en Betriebszweige feit 
langem üblich. Andere Geſellſchaften hätten jedoch die 
Gepflogenheit eingeführt und beibehalten, die Amſatz⸗ 
ziffern in Markwerten ausgedrückt wiederzugeben. Dieſe 


aufgeblähten Geldzahlen feien jedoch ſehr oft recht irre- 
führend. Das Blatt ſtellt die Angaben aus dem Proſpekt 
der Ludwig Loewe & Co. A -G. für ihre Amſätze der 
letzten drei Jahre mit 5,76 Mill. kg, 3,85 Mill. kg und 
4,58 Mill. kg den Angaben der Nähmafchinen- und 
Fahrräderfabrik Stoewer A.-G. für die gleiche Zeit mit 
10,4 Mill. M., 9,6 Mill. M. und 32,9 Mill. M. gegen 
über, um zu beweiſen, daß die Angabe in Mengen der 
Erkenntnis der wirklichen Lage der einzelnen Gefell- 
ſchaften und damit auch der allgemeinen wirtſchaſtlichen 
Verhältniſſe allein dienlich ſeien. — In der Zeitſchrift 


„Verkehrstechnik“ (15. Jul) macht R. Alpers 
einen Vorſchlag zur beſſeren 


Wirtſchaftlichkeit der Privateiſenbahnen. 


Er geht merkwürdigerweiſe von der Grundlage aus, 
daß die Privateiſenbahn aus ihrem Betrieb beraus 
allein unter den augenblicklichen Zeitverhältniſſen nicht 
wirtſchaftlich zu geſtalten fei. Er lehnt künſtliche Mittel, 
wie Gewährung oder Erhöhung von Staatszuſchüſſen 
oder Verſchaffung weiterer Transporte ab und ftellt die 
Forderung, daß alle notleidenden Privateifenbahn- 
unternehmungen grundſätzlich auch alle für ſie erreich 
baren Handelsgeſchäfte durchführen. Das bedeutet 
durchaus nichts Eigenartiges, wie die amerikaniſchen 
und engliſchen Verkehrsunternehmungen zeigen. Es fei 
da zunächſt an das Lagergeſchäft, dann aber auch be- 
ſonders an den Kohlen- und Holzhandel zu denken. — 
Der Krieg hat nicht bloß eine Verwilderung der all- 
gemeinen Sitten, ſondern anſcheinend auch eine ganz be- 
ſondere Trübung der Begriffe auf dem Gebiet des 
Attienweſens zur Folge gehabt. Eine der dafür zeugen 
den Erſcheinungen, die zunehmende 


Verſchleierung der Emiſſionszwecke 


rügt in längeren Darlegungen die „Frankfurter 
Zeitung“ (7. Juli). Insbeſondere handelt es ſich 
darum, daß die Aktionäre neuerdings in zunehmendem 
Maße zur Generalverſammlung nur mit dem Hinweis 
eingeladen werden, daß eine Erhöhung des Attienkapitals 
bevorſtehe, während ſie über die Bezugsrechtsverhältniſſe 
und die Verwendungszwecke der Emiffion erft in der 
Generalverſammlung ſelbſt und zwar in einer Weiſe 
anfgeklärt werden, die wenig erfreulich, meiſt aber nicht 
mehr abzuändern ift, da fich wohl die Verwaltung ſorgſam 
vorbereitete, die Aktionäre aber meiſt nicht die genügende 
Oppoſition aufzubringen vermochten. So konnte 
jüngſt bei der Georg-⸗Marien-Hütte in Osnabrück ſelbſt 
eine Minderheit die 1,8 Mill. s Aktien nicht ver⸗ 
hindern, daß von den neuausgegebenen 16,8 Mill. M 
nicht weniger als 4,5 Mill. 4 vom Bezugsrecht der 
Aktionäre aus geſchloſſen wurden, ohne daß man bekannt 
gab, für welchen Zweck dieſer zurückgehaltene Aktien 
betrag dienen ſollte. Die Vereinigten Kunſtſeidefabriten 
A. G. in Frankfurt a. Main haben jüngſt ihr Kapital 
von 2 auf 10 Mill. M erhöht. Für 2 Mill M der 
jungen Aktien wurde das Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeſchloſſen. Die Aktiengeſellſchaft Klein⸗Schanzlin 
& Becker in Frankenthal gab neulich neben 1 Wit. N 
fünfgepnfachen Stimmrechts-Borzügsattien 6 Mill. M 
neue Stammaktien aus. 1 Mill. davon wurde ohne Kom- 
mentar den Aktionären vorenthalten. Bei der a. 
mann & Braun A. G. in Frankfurt a Main, die vor 
kurzem 1,8 Mill Stammaktien ausgegeben hat, ze 
er größere Teil im Betrag von 1 Mill. % zuritge: 
dakten, um „befreundeten Firmen“ überlaſſen zu ie 
Daß dieſe Beſchlüſſe der Generalverſammlung fih ver 
hältnismäßig reibungslos vollziehen, iſt vor allem auf den 
volligen Mangel an Publizität zurückzuführen, weil pie 

reſſe nicht in der Lage ift, die Aktionäre rechtzeitig 
aufzuklären. Ein beſonders eigenartiger Fall liegt 
bei der Schriftgießerei G. Stempel in Frankfurt a. Nain 
vor. Am 11. Mai war bekanntgegeben worden, daß 
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dieſes Anternehmen fein Stamtaaktienkapital von 3 auf 
6 Mill. M. zu erhöhen und das bisherige achtfache Stimm- 
recht der 300000 M. betragenden Vorzugsaktien zu ver⸗ 
ändern beabſichtige. In der Generalverſammlung wurde 
dann das Stimmrecht der Vorzugsaktien vom Achtfachen 
auf das Zwölffache ausgedehnt. Von den neuen Stamm- 
aktien werden aber nur 2 Millionen den Aktionäre zu 
118 angeboten. Eine halbe Million zu 118 wird (bei 
einem Kursſtand der alten Aktien von ungefähr 500 %) 
für den Vorſtand der Geſellſchaft und „andere Werts- 
intereſſenten“ reſerviert und die reſtliche halbe Million ſoll 
mit 225 % an ein mit der Geſellſchaft in einem Vertrags 
verhältnis ſtehendes Unternehmen gegeben werden. — 
In der „Kölniſchen Volkszeitung“ 3. Juli) 
macht Juſtizrat Otto Capellmann (Aachen) intereſſante 
Ausführungen über die Wirkung der 


Aufhebung der Goldklauſel 


auf die deutſchen Hypothelengläubiger. Die Bundes⸗ 
ratsverordnung vom 28. September 1914 habe die vor 
dem 31. Juli 1919 getroffenen Verabredungen auf 
Goldzahlungen „bis auf weiteres“ für ungültig erklärt. 
Daß das damals ohne großen Schaden möglich geweſen, 
erkläre ſich daher, daß im Anfang des Krieges das 
deutſche Währungsgeld trotz der Aufhebung der Ver- 
pflichtung der Reichsbank ihre Noten in Gold einzu- 
löſen, vollwertig geblieben ſei. Die jetzige völlige Ent⸗ 
wertung des deutſchen Geldes habe aber dem Hypo- 
thekengläubiger einen großen Teil ſeines Vermögens 
geraubt. Obwohl nur „bis auf weiteres“ die Gold. 
klauſel aufgehoben ſei, machten ſich namentlich Land⸗ 
wirte in ſteigendem Maße dieſe Beſtimmung zunutze, 
indem ſie nicht bloß die Zinſen ihrer Hypotheken in 
Papier bezahlen ſondern, obwohl ihr Grund und Boden 
unveränderten Goldwert behalten habe, auch Kapital⸗ 
rückzahlungen in Papier vornehmen. Der Verfaſſer 
weiſt darauf hin, daß, um die Schweizer Hypotheken⸗ 
gläubiger zu ſchützen, ein Abtommen zwiſchen dem 
Reich und der Schweiz (6. Dezember 1920) geſchloſſen 
ſei. Dieſes Abkommen ſei zweifel os zu hart für die 
deutſchen Schuldner und habe bereits zu Zufländen ge- 
führt, die in abſehbarer Zeit eine Abänderung wahr⸗ 
ſcheinlich machen dürften. Es ſei recht und billig, wenn 
bei dieſer Gelegenheit dann auch der Verſuch gemacht 
werden würde, die deutſchen Goldgläubiger irgend wie 
zu ſchützen. Es fci aber jetzt ſchon notwendig, da; eine 
Verordnung getroffen werde, die einen proviſoriſchen 
Zuftand herbeiführe, der mindeſtens die deutſchen 
Gläubiger dagegen ſchütze, an ſeinem Vermögen allzu 
hart geſchädigt zu werden. — Die Frage: 
Iſt Geld Ware? 


die ſchon oft diskutiert worden ift, wird von Rechts- 
anwalt Dr. Wilhelm Wagner im „Berliner Tage- 
blatt“ (. Juli) aus Anlaß zweier gerichtlicher 
Streitfälle wieder erörtert. Im erſten Fall wurde 
ein Berliner, der 6000 öſterreichiſche Silberkronen 
ſchmuagelte, wegen Zollhinterziehung mir einem Straf- 
mandat belegt und außerdem wurden wegen verbotener 
Einfuhr von Waren die eingeführten Kronen befchlag- 
nahmt. Im zweiten Fall war im Jahre 1914 ein Deut- 
ſcher, der einem Holländer 50 000 Gulden fehuldete, 
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rechtskräftig zur Zahlung dieſes Betrages verurteilt 
worden. Der Holländer klagt jetzt die Kursdifferenz 
zwiſchen dem ihm zugeſprochenen Markbetrage, der ihm 
bisher noch nicht bezahlt worden iſt, und dem inzwiſchen 
höheren Guldenwert ein. Rechtsanwalt Wagner kritiſiert 
das Erkenntnis des ſechſten Zwilſenats des Reichsgerichts, 
in dem das Reichsgericht ausſpicht, daß das Geld nur 
innerhalb der Grenzen des eigenen Staatsgebiets als 
Zahlungsmittel anzuſehen ſei, im Ausland ſeine Eigen⸗ 
ſchaft als Wertmeſſer verliere, und die Natur einer 
Ware annehme. Der Verfaſſer iſt der Anſicht, Geld 
fei keine Ware und infolgedeſſen konnten in dem erſten 
Fall die Kronen nicht beſchlagnahmt werden und in dem 
zweiten Fall könne der Gläubiger Bezahlung in der 
holländiſchen Währung verlangen und infolgedeſſen die 
Kurs differenz nachträglich einklagen. Der Verfaſſer 
merkt anſcheinend gar nicht, daß die von ihm herbei- 
gezogenen Fälle mit dem Problem, ob Geld eine Ware 
ſei, gar nichts zu tun haben. Im Fall 1 iſt gar nicht 
Geld, ſondern Silber geſchmuggelt. Daß dieſes Silber 
zufällig in Geldform geprägt iſt ändert an ſeinen 
Warencharakter nichts. Infolgedeſſen kann das Silber 
auch als geſchmuggelte Ware konfi ziert werden. Im 
zweiten Fall kann zwar wegen der 50000 Gulden nicht noch 
einmal geklagt werden. Aber der Beklagte hat ſeinerzeit 
nach der Verurteilung nicht unverzüglich den Markbetrag 
bezahlt Infol edeſſen hat er durch ſein Verſchulden den 
Kläger geſchädigt. Dieſe geſchädigte Summe, die eine 
ganz neue Summe darſtellt, kann noch einmal eingeklagt 
werden, wenn nicht nachgewieſen wird, daß der Schaden 
nicht durch die Nichtbezahlung, ſondern durch die Nicht⸗ 
vollſtreckung eingetreten iſt und daß für die Folgen aus 
der Nichtvollſtreckung der Gläubiger haftbar iſt. 


Umschau. 


fn. Banque Industrielle Nach langwierigen vergeb- 

de Chine. lichen Bemühungen, den 
Krach zu verhüten, ist in Paris kürzlich die Banque 
Industrielle de Chine, eine französisch-chinesische 
Bank zusammengebrochen. ‚Ihre Verpflichtungen 
werden auf 250 Mill. Fr. angegeben. Ein kleiner 
politischer Skandal fehlte als Begleitung nicht. Der 
Direktor der Bank ist ein Bruder des Staatssekretärs 
Berthelot im Auswärtigen Amt. Telegramme, die 
für die Bank vom ‚Amt in die Welt gesandt wurden, 
bildeten den Gegenstand einer Kammerinterpellation. 
die die Gegner Briands gerne zum Sturze des Kabi- 
netts benutzt hätten. Kurz, alles was zu einem echten 
Pariser Bankkrach gehört, war vorhanden. Diese 
Details interessieren den deutschen Leser. wenig. 
Hingegen verdienen die Entwicklungsgeschichte und 
die internationalen Zusammenhänge dieses 
Zusammenbruchs auch fern von Paris Beachtung. 
Einem Artikel des Pariser Finanzblattes „La Journée 
Industrielle“ (8. Juli) seien deshalb die folgenden 
sehr instruktiven Ausführungen entnommen: 
„Die Banque Industrielle de Chine wurde im 
jahre 1913 mit Unterstützung der chinesischen Re- 
gierung gegründet, die ein Drittel des Kapitals über- 
nahm und sich verpflichtete, der Bank alle Geschäfte 
zu erleichtern, die sie im Rahmen ihrer Aufgabe 


unternehmen könnte. Das Streben der chinesischer 
Regierung war es, sich durch diese Verbindung einen 
Stützpunkt zu schaffen gegenüber der Alleinherrschaft 
des internationalen China-Anleihe-Konsof- 
tiums. Es ist ja bekannt, daß dieses Konsortium, 
in dem die englischen Interessen führend sind, seit 
langem sich bemüht, sein Monopol in bezug auf alle 
Finanzoperationen und öffentlichen Arbeiten in China 
zu sichern. So wurde die Banque Industrielle de 
Chine nahezu ein staatlichesInstitut. Die chinesische 
Regierung beteiligte sich nicht nur mit Kapital, 
sondern sie verlieh der Bank auch das Recht der 
Notenausgabe, von dem bald Gebrauch gemacht 
wurde. Ferner gewährte sie ihr bedeutsame Eisen- 
bahnkonzessionen. Unter diesen Umständen konnte 
die Bank ein sehr wirksames Mittel für die Aus- 
breitung des französischen Einflusses im fernen Oster 
werden und ein Stützpunkt für die französische 
Politik in jenen Gebieten, in denen die heftigsten 
Rivalitäten mit England, Amerika und Japan be 
stehen. Dazu wäre es nötig gewesen, diesem 
Instrument die Solidität zu verschaffen, die 
es brauchte, um den Interessen widerstehen ZU 
können, die seine Existenz nicht angenehm fanden- 
Die Direktion der Bank, berauscht von den Vor- 
teilen, diesich ihr boten, ließ sich auf gewagte Ge- 
schäfte ein. Um die Konkurrenz ihrer Rivalen 2 
schlagen, begann sie außerordentlich hohe Zinsen auf 
Depositen zu gewähren und bald schwollen ihre 
fremden Gelder und ihre Debitoren maßlos an. Ob- 
wohl erfahrene Finanzleute vor Unbesonnenheiten 
warnten, scheint auf französischer Seite niemand die 
Bank zu größerer Vorsicht gezwungen zu haben. 
Auf englischer Seite fand die Bank mit bemerkens- 
werter Leichtigkeit die Mittel, ihre Hasardeurpolitik 
fortzusetzen und auszudehnen. Die Direktion erhielt 
von London große Kredite, die es ihr gestatteten 
ihrer Kundschaft Kapitalien zu leihen, ohne ver 
nünftig zu rechnen. Der Erfolg schien die Kühnheit 25 
belohnen und eines Tages waren die Depositen u 
den chinesischen Filialen auf mehr als eine Milliard? 
Francs angewachsen. Jetzt glaubten die Leiter dæ 
Bank sich alles erlauben zu können: sie beteiligten sich 
an Geschäften ohne Deckung und engagierten ihre? 
Kredit in Spekulationen, besonders am Reismarkt: 
Da kam eines Tages die große Baisse, gefolgt von 
einer allgemeinen Verknappung der Geldmittel. Das 
Verhängnis nahte. Die englischen Banken, die Kredit 
gegeben hatten, unter ihnen gewisse direkte Kon 
kurrenten der Bank, drängten sie die £-Sterling a 
zuschaffen zur Deckung ihrer Passi vsaldos. Die Bank 
ersuchte um einen Zahlungsaufschub. Er wurde im 
kühl verweigert. Sie mußte erfüllen, unter pr 
schöpfung ihrer Mittel. Eine französische Gruppe 
in der möglicherweise auch die amerikanische Finanz” 
welt vertreten war gewährte jedoch gegen ernst" 
hafte Garantien einen Vorschuß von 103 Mill. FF 
Bald erwies sich diese Hilfe als unzulänglich. Man 
mußte den Ereignissen entgegensehen, die die Chronik 
der letzten Zeit belastet haben. Den ausländische” 
Banken oder den französischen Konkurrenten einen 
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Vorwurf daraus zu machen, daß sie die Banque 
Industrielle de Chine nicht vor ihrer eigenen Un- 
vorsichtigkeit geschützt haben oder daß sie ihr nicht 
ohne Zaudern zu Hilfe geeilt sind, als sie in Gefahr 
war, ist etwas kindlich. In dem Maße, in dem eine 
Bank ein privates Unternehmen ist, muß sie, wie 
jedes andere Handelshaus, die Verantwortung für 
Ihre eigene Geschäftsgebarung tragen. Aber in dem 
Maße, in dem dieses Unternehmen amtliche Unter- 
Stützung erhält und in dem es durch seine besondere 
Lage den Kredit des Landes und das nationale 
Prestige engagiert, ist es Sache der Regierung, die 
Geschäftsgebarung zu überwachen. Hat das die 
Regierung getan? Hier liegt die ganze Frage der 
Verantwortlichkeit. Um zum Schluß zu kommen, 
zitieren wir die Nutzanwendung des „Daily Tele- 
graph“ bei dem Krach der Banque Industrielle de 
Chine: „Es ist möglich, sich dieses Zusammenbruchs 
zu bedienen, und daraus eine gute Sache für die 
englischen Interessen zu machen“. — Eines Kom- 
mentars bedarf diese französische Stimme nicht. 


Eine sehr wesentliche Ur- 


sache für die Konzentra- 
n der deut- 


n r. Endlich Kayser 
Hirsch-Kupfer. 

tionsbewegung, die sich nach dem Kriegei 
Schen Industrie mit besonderer Schärfe durchgesetzt 
hat, ist zweifellos darin zu erblicken, daß kleinere 
und auch mittlere industrielle Unternehmungen mit 
Ahren beschränkten Mitteln den starken Anforde- 
Tungen, welche die Preis- und Konjunkturschwan- 
kungen des Weltmarktes an sie stellten, nicht mehr 
Serecht zu werden vermochten. Ein Beispiel für 
diese Entwicklung bietet die Geschichte der Fusion 
Hirsch-Kupfer — C. W. Kayser, deren end- 
gültige Durchführung, wenn auch in der etwas 
anderen Form der Interessengemeinschaft unter 
Sleichzeitigem Aktienaustausch in der nächsten Zeit 
bevorstehen dürfte. Schon vor ihrer Gründung 
Waren die Firmen Karl Wilhelm Kayser und Aron 

irsch & Sohn durch freundschaftliche Beziehungen 
miteinander verbunden. Dieses freundschaftliche 
Verhältnis, das sich dann auf die Aktiengesellschaften 
übertrug, hat während des Krieges weiter angehalten. 
Als dann nach Beendigung des Krieges die wirt- 
Schaftlichen Beziehungen zum Weltmarkt wieder 
Aufgenommen wurden, aber gleichzeitig die deutsche 

aluta ihren starken Rückgang erlitt, wurde das 
Zusammenarbeiten für die kleinere Kaysergesellschaf t 
Eu einer absoluten Notwendigkeit. Da der Betrieb 
Br Gesellschaft keinen solchen Umfang hat, daß 
de dauernd als Käufer für ausländische Rohmetalle 
im Markt sein und dadurch einen gewissen Aus- 
Bleich der Schwankungen herbeiführen konnte, so 
A 08 jeder einzelne Rohstoffankauf em Risiko in 
e das über die Leistungsfähigkeit des Harp 
„mens schließlich hinausging. Verschärfend kam 
'inzu, daß die Preiskurse für Metalle auf dem Welt- 
arkt scharf nach oben ging, eine Tendenz, die 
‚ch für den deutschen Weiterverarbeiter durch den 

Alutarückgang noch erheblich verschärfte. Es zeigte 
‘ch immer deutlicher, daß die Gesellschaft, wollte 


sie ihre Produktion aufrecht erhalten, einen Anschluß 
an ein großes kapitalkräftiges Werk der eigenen oder 
verwandten Branche suchen mußte, das ihr die 
kaufmännische Seite des Geschäftes abnehmen konnte. 
Diese Notwendigkeit gestaltete sich noch dringender 
als die Zeit der Schwankungen in den Wem 
preisen mit der Zeitrückgängigen Absatzesin Deutsch- 
land zusammentraf und so auch noch den einzigen 
Vorteil, den die Nachkriegsperiode bis zu dieser Zeit 
hatte, die Möglichkeit eines außerordentlich schnellen 
Umsatzes, aufhob. Bei den engen Beziehungen zu 
den Hirsch-Kupfer & Messingwerken konnte es 
keinem Zweifel unterliegen, daß der Zusammenschluß 
mit diesem Unternehmen der Kayser-Gesellschaft 
die notwendige Unterstützung geben konnte. Wie 
erinnerlich, ist dann auch im Januar d. J. von beiden 
Verwaltungen ein Fusionsvorschlag den Generalver- 
sammlungen vorgelegt worden. Dieser Fusionsvor- 
schlag wurde von der Kayser-Gesellschaft,. abgesehen 
von ihrer sehr angespannten Finanzlage — die Bilanz 
für 1919/20 zeigte Verpflichtungen von über 30 Mill. 
Mark, denen nur wenig mehr als 5 Mill. Debitoren 
bei 6 Mill. Aktien- und 2 Mill. Mark Obligations- 
Kapital gegenüberstanden „ noch mit per- 
sönlichen Notwendigkeiten begründet, da der 
bisherige Leiter des Werkes sein Amt nieder- 
zulegen beabsichtigte. Die Gründe, die schließlich 
zur Ablehnung der Fusion führten, sind in der 
Oeffentlichkeit niemals vollständig aufgeklärt worden. 
ind der Ablebnung in der Generalver- 


Jedenfalls s 
treitigkeiten im Aufsichtsrat der Kayser- 


sammlung S 
Gesellschaft vorhergegangen, die sich um die Be- 


setzung der von Hirsch-Kupfer eingeräumten Auf- 
sichtsratsposten drehten. Als Opposition wurde da- 
mals das auch im Aufsichtsrat der Kayser - Gesell- 
schaft vertretene Essener Bankhaus Simon Hirsch- 
land genannt, dessen Vertreter aber in der General- 
versammlung Stimmenthaltung übte. Weiter sprach 
man von der Th. Goldschmidt- Gesellschaft, die 
selbst auf die Kayser-Gesellschaft reflektieren sollte. 
Die Ablehnung des Fusionsvorschlages hätte für die 
Gesellschaft sehr schwere Folgen nach sich ziehen 
können, wenn nicht Hirsch-Kupfer trotz der Ab- 
lehnung der Kayser-Gesellschaft weiter ihre Unter- 
stützung geliehen und über diedringendstenSchwierig- 
keiten hinweggeholfen hätte. Es scheint jetzt, als 
ob die Streitigkeiten in der Verwaltung überwunden 
sind, da von der Kayser-Gesellschaft neuerdings der 
Vorschlag eines Zusammengehens gemacht worden 
ist, Es wäre jedenfalls zu begrüßen, wenn endlich 
der für die Gesellschaft so notwendige Anschluß a 
wonnen werden könnte, und es ist kennzeichnend 
rür die systematische Planlosigkeit unserer heutigen 
Wirtschaftsverfassung, daß Privatinteressen und Per- 
sonalstreitigkeiten die dringendsten Wirtschaftsnot-. 
wendigkeiten in Frage stellen können. 


A Als im Jahre 1889 der Hörd 
fn. Rheinmetall. 0 Ease a 


in Hörde in Westfalen, der Vorläufer der „Phoenix“ 
ING für Bergbau- und Hüttenbetrieb, einen großen 
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Auftrag auf die in der deutschen Armee neu einge- 
führten Mantelgeschosse erhielt, beschloß die Ver- 
waltung, die Ausführung dieses nicht in dem Rahmen 
ihres Fabrikationsprogrammes passenden Auftrages 
einer neu zu gründenden Gesellschaft zu übertragen. 
So entstand die Rheinische Metallwaren- 
und Maschinenfabrik A.-G. in Düsseldorf, 
an deren Spitze der Maschinenfabrikant Heinrich 
Ehrhardt, der spätere Geheime Baurat Dr. ing. h. c., 
trat. DieGesellschaftmitdem BörsennamenRheinmetall 
wurde unter Ehrhardts Führung zu hoher Leistungs- 
fähigkeit entwickelt und sie warf auch zunächst an- 
gemessene Gewinne ab. Das änderte sich, als Ehr- 
hardt von der Geschoß-Fabrikation zur Geschütz- 
herstellung überging. Verluste und wachsende 
Bankschulden führten 1901 zur Sanierung. Bis zu 
einer Dividende auf die Stammaktien ist die Gesell- 
schaftnachher trotzanerkanntertechnischerLeistungen 
vor dem Kriege nicht gekommen. Im Kampf gegen 
den großen Konkurrenten Krupp konnte sich Ehr- 
hardt nur unendlich mühselig durchsetzen Dabei 
spielte die persönliche Freundschaft Wilhelms II zu 
Krupp eine Rolle, die lange Zeit die Monopolstellung 
dieser Firma stärkte, indem sie nicht ohne Einfluß 
auf die Militärbehörden blieb. Zu ihrem 25jährigen 
Bestehen im Mai 1914 gab die Rheinische Metall- 
warenfabrik eine Jubiläumsschrift heraus. Nimmt 
man sie heute zur Hand, so wird man überaus pein- 
lich berührt von der Kriegsverherrlichung des Waffen- 
fabrikanten, die international zur Vergiftung der 
Atmosphäre beigetragen hat. Da finden sich jene 
unheilvollen Phrasen vom überlangen Frieden, der 
Gefahren für das nationale Gedeihen, für die physi- 
sche und moralische Gesundheit des Volkes in sich 
schließt. Da heißt es: „Selbst ein besiegtes Volk 
kann aus dem Kriege erstarkt hervorgehen, wenn 
es die Gründe seiner Niederlage erkennt und sich 
bemüht, ihnen zu begegnen“. Der Schreiber dieser 
Verherrlichung des Krieges dachte bei diesem Satz 
wohl an vermehrte Rüstungen nach einem verlorenen 
Kriege. Es kam anders. Zunächst allerdings brachte 
der Krieg den viele Jahre vorher dividendenlosen 
Rheinischen Metallwerken reichen Gewinn. 1914/15 
wurden 13%, 1915/16—20-+10%, und 1916/17—20-+-8% 
verteilt. Alle Genußscheine und unverzinslichen 
Schuldverschreibungen aus den früheren Sanierungen 
wurden eingelöst. Wenn auch nicht dem Volke, 
der Gesellschaft brachte der Krieg Gesundung. Dann 
kam der Zusammenbruch. Der Zwang, die im Kriege 
riesenhaft ausgedehnte Unternehmung — 1917/18 
wurden 43687 Arbeiter beschäftigt — umzustellen 
auf Friedensarbeit, die technische Kraft, der Unterneh- 
mungsgeist versagte auch gegenüber dieser Aufgabe 
nicht. Man versuchte vielerlei. Erzielte manchen Erfolg. 
Man entwickelte vor allen Dingen den Lokomotiv- und 
Waggonbau, dem sich in der Periode des Wieder- 
aufbaus große Möglichkeiten eröffneten. Aber die 
erst im Krieg gesundete Gesellschaft hatte nicht die 
inneren Reserven angesammelt, die anderen das 
Riesenwerk der Umstellung erleichterten. Dividenden 
konnten seit 1918 nicht mehr verteilt werden. Aber 


der Hunger nach Betriebskapital wuchs. Die Bank- 
kredite stiegen bei 25 Millionen M. Aktienkapital auf 
rund 80 Millionen M., aber der Bedarf war damit 
nicht gedeckt. Neue Aktien sind von einer dividen- 
denlosen Gesellschaft nicht leicht unterzubringen. 
Die Sanierung konnte hier nur die Anlehnung an 
stärkere Kräfte bringen. Das ist mit knappen Strichen 
die Vorgeschichte zum Verständnis der interessanten 
Pläne, die nach der Aufsichratssitzung der Rheinischen 
Metailwaren- und Maschinenfabrik am 14. Juli der 
Oeffentlichkeit enthüllt wurden. 


* * 
* 

Zur Sanierung von Rheinmetall wird eine Ver- 
bindung mit drei anderen Gruppen geschaffen- 
Erstens mit der vereinigten Gruppe A.E.G.- Linke: 
Hofmann-Werke; zweitens mit der Fried. 
Krupp A.-G., dem alten Konkurrenten, der sich 
längst zum Großaktionär bei Rheinmetall gemacht 
hat; drittens mit der Kölner Firma Otto Wolff, 
der schnell gewachsenen Handelsfirma, deren Ehrgeiz 
auf Industrieherrschaft gerichtet ist und die beim 
„Phönix“ (der längst entfremdeten Mutter von 
Rheinmetall), bei den Rheinischen Stahlwerken und 
den Stahlwerken van der Zypen eine führende 
Stellung einnimmt. Alle drei Konzerne werden ihre 
Vertreter in den Aufsichtsrat von Rheinmetall ent- 
senden. Der Schwerpunkt der technisch - wirtschaft- 
lichen Zusammenarbeit wird wohl zunächst auf dem 
Gebiete des Waggon und Lokomotiv- 
baues liegen. Hier entsteht durch die Kombination 
Rheinmetall Krupp -Linke-Hofmann - A. E. G. eine 
Gruppe, die durch Produktionskraft und technische 
Möglichkeiten, aber auch durch Kapitalkraft und kauf- 
männische Organisation eine außerordentliche 
Stellung einzunehmen berufen ist. Die Kapitalzu- 
fuhr für die so reorganisierte Rheinische Metallwaren“ 
fabrik soll zunächst in 95 Millionen M. neuen Aktien 
bestehen. 25,75 Millionen M., d.h. ein Betrag, def 
dem gegenwärtigen Aktienkapital entspricht, werden 
den Aktionären zum Bezuge zu 127 pCt. am 
geboten. Der Rest dürfte auf die neuen Freunde 
übergehen oder direkt zur Abdeckung der hohen 
Bankschulden verwendet werden. Eine weitere 
Kapitalerhöhung um 50 Millionen M. soll auf Vorrat 
bewilligt werden und endlich wird an die Ausgabe 
von rund 50 Millionen M. neue Obligationen gedacht. 
Das bedeutet rund 200 Millionen M. neue Kapital’ 
zufuhr in Sicht. Es ist dies der größte, aber keine? 
wegs der einzige Fall, in dem sich die Schwierigkeiten 
der Kapitalbeschaffung als Triebfeder zu mächtigen 
Konzentrationen erweisen. x 


+ + 
+ 


Für Rheinmetall bedeutet diese Transaktion den 
Abschluß einer Periode. Das Ende der Selbständig" 
keit. Den Beginn neuer Arbeit in neuem Rahmen 
Bedeutet sie darüber hinaus auch den Anfang ein® 
neuen Epoche für die anderen Beteiligten? we 
wirtschaftliche Entwicklungen nicht ohne Phantas’“ 
betrachtet, sieht die Möglichkeit eines gewaltigen 
neuen industriellen Herzogtums auftauchen. Wenn 
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die Partner, die sich hier zusammenfanden, eines Ironage-Bericht. — Bankausweise London 
Tages ihre Verbindung nicht nur auf den Waggon- Paris. — @.-V.: Maschinenfabrik Gre- 
und Lokomotivbau beschränken wollten, wenn sich Donnerstag, BE y a Tore 
die A.E G. Linke Hofmann Gruppe mit dem gewal- 28. Juli Hütte. — Siks e a 
tigen Krupp-Konzern und den verzweigten Industrie- frist Aktien Hüttenwerke Kayser, Be- 

und Handelsinteressen von Otto Wolff zusammen \_zugsrechts Berliner Spediteur verein. 
schließen würden, so entstünde ein vertikaler Trust, | @.-V.: Hallescher Bankverein Kulisch 
Rer die 3 TAF ‚Rhein-Elbe- |  Kaempf & Co. — Stahlwerk West- 
ppe um Stinnes, die Siemens | © Falen, Continentale Gesellschaft für 
Schuckert Union wohl an Ausmaßen noch üertrelien | Elektrische Unternehmungen Köln- 
würde. Was jetzt geschehen ist, muß keineswegs Neuessener Bergwerksverein. West- 
der Grundstein für ein solches Gebäude werden, aber Freitag, u eee aE dA 1 Eisen- 
es kann es werden. Neues Leben blüht aus den % en eee Norden 
Lebensversicherungs-Ges. Bedburger 


Ruinen der Waffenindusttie hervor. Es möge die 
einst von. der Rheinmetall-Verwaltung verfochtene 
These, daß „dauernder Friede keine kulturfördernde 
Kraft hat“, Lügen strafen! 


Börse und Geldmarkt. 


Die Aufwärtsbewegung der Devisen hat in der 


weiten Juliwoche einer leichten Besserung Platz 
gemacht und der Besserung des Markkurses folgten 
In unmittelbarer Abhängigkeit Kurssenkungen am 
Effektenmarkt. Die Ursache des Umschwunges 

dessen Dauer sehr zweifelhaft erscheint war die 
Meldung der Reichsbank von dem Abschluß eines 
Kredites von 150 Millionen Goldmark durch 
Vermittlung der Amsterdamer Filiale von Mendels 
sohn & Co., an deren Spitze wie bekannt der Vertreter 
der Reichsbank des Krieges in Amsterdam Herr 
Mannerheim steht. Die Meldung fügte hinzu, dab 
Ver handlungen über weitere Auslandskredite im Fluß 
sind und daß durch diese Kredite, im Verein mit den 
anderen getroffenen Dispositionen, die Zahlung der 
am 31. August fälligen Reparationswechsel gesichert 


Plutus-Merkialel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor: 


Freitag, 3 
5 ke. 
n | -V Ver. Deutsche Nickelwer 
| Bankausweis New York — Keichsbank- 
ausweis, — G.-V.: Ostbank für Handel 
Sonnabend, | und Gewerbe, Eisenwerk-Ges. Maxi- 
23. Juli milianhütte. — Schluß des Bezugsrechts 
|  Zwirnerei und Nähfadenfabrik Göggtm 
— ai gen. - < 
8 5 lèr Ma- 
M Schluss des Bezugsrechts apler 
2 Saa schinenfabrik, Bezugsrechts Lingner 
5. Juli 
SE 7 erke. 
— Schluss 
Di G.-V.. Aders Metallwerke. 3 
Da des Bezugsrechts Eilenburger Kattun 
6. Juli . 
5 fabrik. — 
Mittwoch, Schluss des Bezugsrechts Müller - Speise- 
27. Juli fett-A.-G. 
” Die Merktafel t dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
gichtigen en E ane Woche Aufschluss, t. age, 
Auralversammiungen, Ablauf von Berne wech tan Markitaen, 
dan dationstage und Losziebungen. Ferner findon Ae Gen Tagen 5 


1 


Wollindustrie, Terrain-Ges. am Neuen 
Botanischen Garten. — Schluss des 
Bezugsrechts Werkzeugmaschinenfabrik 
| Gildemeister. 
— Pankauswels New York. — G. -V. Riebeck 
Montanwerke, Nitritfabrik Coepenick, 
Kamerun-Eisenbabn-Ges., Zuckerfabrik 
Körbisdorf, Opp-lner Aktienbrauerei u. 
Presshefefabrik, Adler & Oppenheimer, 
R. Stock Spiralbobrer und Maschinen- 
| fabrik. — Schluss des Bezugsrechts 
| Adler-Kaliwerke. 
— —— nm 
| Reichsbankausweis. — @.-V.. Hütten- 
Montag, werke Kayser. — Schluss des Bezugs- 
1. August rechts Aktien Assekuranz Union von 
| 1865 in Hamburg. 
7G. V.: Neuwalzwerk Boesperde, Ma- 


Sonnabend, 
30. Juli 
| 


e Schinenſabrik Moenus, Emil Busch, 
2. Augus N Optische Industrie Rathenow. 

.- Mitielrbeinısche Bank Koblenz. 
Mittwoch, i. Liq- Rombacher Hüttenwerke. 
3. August Vogt & Wolf. Rheinisch West- 


fälische Kalkwerke. 
a REE — Bankausweise London, 
Paris. — @.-V.: Sächsische Webstuhl- 
fabrik Schönherr. — Schluss des Be- 
zugsrechts Georg-Marien-Bergwerks- 
und Hüttenverein. 
Verlosungen: 
22. Juli: 3% Credit Foncier 250 Fr. 
(1912), 2¼ % Stadt Paris 400 Fr. 
(1892). 25. Juli: Ung. Hyp. Bank 
100 Kr. (1906). 1. August: 3% 
| Beig. Communal 100 Fr. (1868), 
3½ ĉo Cöln-Minden 100 Tlr. (1870), 
Sachsen-Mein. 90 FI (1870), Tür- 
kische 400 Fr. (1870), 3% Stadt 
Verviers 100 Fr. (1873), 2¼ % Stadt 
Paris 400 Fr. (1905). 5. August: 
25/0 % Credit foncier 250. 400 ad 
500 Fr. (1879, 1880, 1891, 1899, 1909) 
40% Stadt Paris 500 Fr. (1875), 30 i 
Paris 300 Fr. (1912). a 


Donnerstag, | 
4. August | 


ii 


sei. Endlich wurde noch hervorgehoben, daß nach 
der Deckung dieser Wechsel 1921 keine Devisenzah- 
tungen mehr für die Wiedergutmachung zu leisten 
seien. DieMeldung war in dem, was sie sagte, und 
indem, was sie verschwieg, ein wohlgezielterStoß gegen 
die Haussespekulanten in Devisen. Leidtragende an 
der Börse haben einen Vorwurf gegen dit R che 
daraus herleiten wollen, daß sie die überraschende 
Meldung so bewußt zur Marktbeeinflussung verwendet 
habe. Vollkommen mit Unrecht. Die Reichsbank 
hat die Pflicht, an der möglichst billigen Devisenbe- 
schaffung für das Reich mitzuarbeiten. Eine Scho- 


nung der Haussespekulanten in fremden Devisen 
hieße die Gesamtheit belasten zugunsten dieser 
Gruppe, die ihren Geschäftsplan auf erwartete Ver- 
legenheiten des Reichs zum Zahlungstermin aufge- 
baut hatte. Gewiß ist es richtig, wenn die enttäusch- 
ten Spekulanten darauf hinweisen, daß die glück- 
lichen Wissenden der Kreditaktionen und ihrer Fällig- 
keiten reichliche Gelegenheit zu gewinnbringenden 
Disposition am Devisenmarkt gehabt haben und haben 
werden. Diese besondere Gewinnchance wird nicht 
uur von demSpekulanten, dessen einzigerAerger darin 
besteht, daß sie der andere hat, als eine unschöne 
Nebenerscheinung empfunden werden. Aber da das 
Problem, aus der Börse eine moralische Anstalt zu 
zu machen, noch ungelöst ist und da die Erfüllung 
ihrer Funktionen unter den herrschenden Wirtschafts- 
verhältnissen gerade darauf beruht, daß jeder einzelne 
nur danach handelt, was ihm allein Nutzen bringen 
soll, wäre es von der Reichsbank schlechthin unklug, 
wenn sie sich in ihrem Bestreben, möglichst günstig 
den Reichsbedarf an Devisen zu decken, durch falsche 
Rücksichten auf Börsengruppen irgendwie beirren 
ließe. 

Die kritische Beurteilung der Gesamtlage 
bleibt natürlich jedem unbenommen,. Sowohl die 
Wahrscheinlichkeit, daß noch ein Spitzenbetrag 
für den 31. August zu decken bleibt, als auch 
die Wahrscheinlichkeit, daß der via Holland 
vermittelte, aber wie verlautet, nicht nur aus 
Holland stammende Kredit, nicht gerade lang- 
fristig sein dürfte, wird vor einer Ueberschätzung 
der eingetretenen Besserung bewahren. Immerhin, 
mag die Summe von 150 Millionen Goldmark auch 
klein erscheinen, mag die Kurzfristigkeit auch nur 
eine etwas bessere Verteilung der Fälligkeiten be- 
deuten, psychologisch ist es wichtig, daß die Auslands- 
hilfe der Reichsbank nicht versagt wird zur Erleich- 
terung der Erfüllung der Reparationsleistungen. Die 
psychologischen Momente wiegen aber auf dem Ge- 
biete der Valuta, des Kredites, manchmal schwerer, 
als dierealen Vorgänge, auf denen sie beruhen. Unter- 
strichen wird der gute Eindruck dieses Auslands- 
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kredites noch durch die gleichzeitig fortschreitenden 
privaten Kreditverhandlungen zur Finanzie- 
rung von Getreidegeschäften in Amerika. Auch 
hier handelt es sich nicht um Summen, die unsere 
Lage entscheidend verändern können. Man spricht 
von 60 Millionen Dollar, von denen erst ọ Millionen 
Dollar endgültig gesichert sind. Auch hier sind es 
kurze Fristen, die gewährt werden. Die ersten Kredite 
laufen wohl nur 30 bis 60 Tage, also kaum viel länger 
als die Transportzeit für das Getreide. Für andere 
Summen werden Termine bis zu einem Jahre genannt. 
Das sind alles nicht die Auslandskredite, die geeignet 
wären, unsere Valuta wirklich zu bessern oder zu 
stabilisieren. Aber es sind kleine Erleichterungen, 
kleine Aufschübe, die uns willkommen sein müssen. 
Sie gewähren uns wieder ein wenig Frist für die 
Ordnung unserer Finanzwirtschaft, ohne die an eine 
dauernde Valutabesserung nicht zu denken ist. 
Wenn wir die Frist nicht benutzen, wenn wir weiter 
die Notenpresse der Steuerschraube vorziehen, dann 
werden alle erfreulichen Kreditgeschäfte mit dem Aus; 
lande nur Unterbrechungen im Sturz des Mark- 
kurses bedeuten. 

Für die Börsenlage des Effektengeschäftes ist 
weniger die kleine Abschwächung der Hausse in der 
letzten Woche, als der nach wie vor außerordent- 
liche Umfang des Geschäftes charakteristisch. 
In Berlin hat man sich mit Rücksicht auf die Ueber- 
lastung der Bankbeamten zur Einlegung eines zweiten 
Börsenruhetages entschlossen. Alles drängt zur Börse. 
Die mühelosen Ergänzungen der unzulänglichen AT- 
beitseinkommen reizen immer mehr die Kreise der 
Angestellten und Beamten und die Angehörigen der 
freien Berufe. Immer größer wird dadurch aber auch 
die Schicht derjenigen, die Rückschlägen nicht ge- 
wachsen sein werden. Heute ist der Ansturm des 
Publikums das willkommene Mittel, die Fülle der 
neuen Aktien unterzubringen. Daß viel Material 
heute in sehr schwachen Händen placiert wird, 
ist eine Belastung der Zukunft, um die sich die Nutz- 
nießer der Gegenwartskonjunktur wenig zu kümmert 
pflegen. ast 
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Steuerschuldnerschutz. Der Schutz des Steuerpflich- 
tigen und die dem Steuerpflichtigen zustehenden 
Rechtsbehelfe nach der Reichsabgabenordnung, 
Von Geheimen Rat Dr. Kloß, Reichsfinanzrat 
in München. Berlin € 1921. Industrieverlag Spaeth 
& Linde. Fachbuchhandlung für Steuerliteratur. 
Preis 4 M. 


Rokoko. Eine kleine Kulturgeschichte des französi- 
schen 18. Jahrhunderts nach Grimm-Diderot. 
Herausgegeben und eingeleitet von Max von Boehn. 
Im Verlag Ullstein. Berlin 1921. Preis 4 M. 


Genie und Wahnsinn in Rußland. Geistige Elemente 
des Aufbaues und Gefahrelemente des Zusammen 
bruchs. Von Leo Matthias. Berlin 1921. Ernst 
Rowohlt Verlag. Preis geh. 24 M., geb. 34 M. 


Vom neuen Weg der Gesetzgebung. Von Dr. Kurt 
Ball. Berlin 1921. Industrieverlag Spaeth & 
Linde. Preis 6,60 M. 

Von den neuen Gesetzen. — Von der Gesetz- 
gebung und den Gesetzgebern (von Gerichtsjuristen, 
Verwaltungsjuristen und Gesetzgebungsjuristen). 
Aufbau. 


Das Gesetz betreffend die beschleunigte Veran- 
lagung und Erhebung des Reichsnotopfers vom 
22. Dezember 1920 mit der Vollzugs-Anweisung 
des Reichsfinanzministeriums vom 7. Januar 
1921. Erläutert von Dr. August Fürnrorh, 
Rechtsanwalt in München. München, Berlin und 
Leipzig 1921. J. Schweitzer Verlag (Arthur Sellier). 
Preis M. 6,40. 


Israel und der alte Orient. Von Dr. Franz 
Meffert. M.-Gladbach 1921. Volksvereins- Verlag. 
Apologetische Vorträge. Herausgegeben v. Ví ks 
verein für das kath. Deutschland. Dritter Band. 
Preis M. 13,—. 

] Der Monotheismus Israels. — Die moderne, nur 
teligionsgeschichtliche Methode. — Die religions 
1 Theorie und das Alte Testament. 
srael und die Völker des alten Orients. — af 
moderne Antisemitismus und das Alte Testament. 


Bilanztechnik und Bewertung bei schwankender 
Währung. Von Dr. Walter Mahlberg, Proiessor 
der Privatwirtschaftslehre an der Handels-Hoch" 
schule München. Leipzig 1921. G. A. Gloeckner, 
F in Leipzig. Preis geheftet 

Das „Erfolgskonto“ bei schwankender Währung. 

e Das Gleichmachen von Posten von verschiedenem 

nneren Währungswert. — Die Verrechnungstechnik 
ei der Aufstellung von Papier- und Goldmark- 
ilanzen. — Die laufende Anschreibung von ap 

Se von Goldmark-Beträgen. — Die Bewertung der 

Aktiva und Passiva. — Anhang: Kritik der Bilanz 

leitsätze des Vereins deutscher Maschinenbauanstalten. 


Der missverstandeneh Bare? Zwanzig Jahre 
Deutscher Weltpolitik. Von Otto Hamman f. 
Nee von Reimar Hobbing in Berlin 1921. Preis 

Ks Bismarcks Werk. — Der neue Kurs: 1. Innere 
ämpfe, 2. Vom Helgolandvertrag bis Zur Krüger e 

Pesche, 3. Der Streit über den abgerissenen Draht 

nich Russland. Am weltpolitischen Wendepunkt: 

1 Deutschland und England 1898—1900, 2. Das eng‘ 

ische Bündnisangebot 1901, 3. Das System der 

l egengewichte. — Die sogenannte Einkreisung: 

2. Die Entente cordiale und die erste Marokkokrisis, 

England und die deutsche Flotte. Björkö und 
Igeciras, 3. Der Üebergang zum Dreiverband, 4. Der 

ende Krieg. — Schlussbetrachtungen: ar 
auptfehler der kaiserlichen Weltpolitik, 2. Das 
eutsche Volk und der Friedenskaiser. 


Zur Schuldfrage. Eine Untersuchung über den 
Ausbruch des Weltkrieges von Graf Max Mont» 
gelas. Preis M. 2,—. Verlag der Kulturliga G. m. 
b. H., Berlin W. 35. 

Die schlimme Botschaft. Zwanzig Szenen von Carl 
Einstein. Berlin 1021. Ernst Rowohlt Verlag. 
Preis geh. 14 M., geb. 20 M. 


Führer durch die Reichseinkommensteuer. Ein 
Handbuch und Komentar der Reichsankomme® 
Steuer in der Fassung vom 24. März 192". Von 
Dr. jur. Dr. rer. pol. H. Höpker, Regierungs- und 
Volkswirtschaftsrat. Berlin 1927. Otto Elsner 
Verlagsgesellschaft m. b. H. Preis 15 M. 1 

St Die persönliche Steuerpflicht. Die sachliche 

D uerpflicht. — Die Bewertung des Einkommens. 15 

Se Tarif. — Besondere Ermäßigungen. . 7 95 

un ererklärung. — Der Lohnabzug. — pie = 

e en, Stundung, Ermäßigung und Erla 
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Die Organisation der Volkswirtschaft in Sowjet-Ruß- 
land. Von W. P. Miljutin. Mit einer Einleitung 
von Spectator. Berlin 1921. A. Seehof & Co. 

erlag. Preis 3,50 M. 


El 


Wie können wir Deutschlands Ernährung v 
land unabhängig machen? Ein ee 
licher Leitfaden für Regierungsvertreter aller Par- 
teien, insbesondere für Reichstags- und Landtags- 
abgeordnete und alle wahren Freunde unseres 
deutschen Volkes. Von Sanitätsrat Dr. Georg 
Bonne. Dresden 1921. Verlag von Emil Pahl 


Preis geh. 4 M., geb. 5,50 M. 


Banken, Sparkassen und Genossenschaften. Ihre 
Beamten, ihr Aufbau und ihr Arbeitsfeld. Mit 
Bilanzanalysen. Von Landesbankdirektor E. Ba- 
stian, Geh. Finanzrat. Stuttgart 1921. Muth’sche 
Verlagsbuchhandlung. Preis dauerhaft kartoniert 
10 M. und 10% Teuerungszuschlag. 

Erziehung und Berufswahl in unserer Zeit. 
Der Bankbeamte. — Die Laufbahn des Bankbeam- 
Der Bankkunde. — Die Bank. Die 
— Die Hypothekenbank. Die Ge- 
nossenschaftsbank. — Die Sparkasse. Die Aktien- 
gesellschaft: — Die Industriebilanz. Effekten- 
verkehr: Gesetzliche Bestimmungen über Inhaber- 
obligationer und Aktien. — Der Bilanzaufbau von 
der ersten Buchung bis zur Reinbilanz nebst Gewinn- 


und Verlustrechung. 


Ten 
Reichsbank. 


Die Geldentwertung als Kredit-, Kalkulations- und 
Besteuerungsproblem (Werkerhaltungskonten). Von 
A. Zeiler, Reichsgerichtsrat, Dr. Rudolf Wasser- 
mann, Dr. Adolf Mayer, Rechtsanwälte in Mün- 
chen. München, Berlin und Leipzig 1921. 
J. Schweitzer Verlag (Arthur Sellier). Preis 15 M. 
Die steuerliche Behandlung der Werkerhaltungs- 

konten von RA. Dr. Adolf Mayer, Munchen. 

Die neueste Stellungnahme des Neichsfinanzhoſs 

zu den Werkerhaltungskonten von RA. Dr. Adolf 

Maver, München. — Die Geldentwertung als Kal- 

kulationsproblem (Preistreibereistrafrecht) von RA. 

Dr. Rudolf Wassermann, Munchen. Die Be- 

rücksichtigung der Geldentwertung in der Ein- 

kommensteuernovelle vom 24. März 1921 und die 

Reform der bilanzrechtlichen Bestimmungen des 

Handelsgesetzbuchs von RA. Dr. Rudolf Wasser- 

mann, München. — Eine Anpassung aller Werte 

an die Veränderungen des Geldwertes von Reichs- 
gerichtsrat Zeiler, Leipzig. 

Kapitalsanlage und Vermögensverwaltung. Praktische 
Winke, Von Dr. Georg Obst. Stuttgart 1921. 
C. E. Poeschel Verlag. Preis 10 M. 

Arten der Kapitalsanlage. — Sicherheit, Rentabi- 
lität, Liquidität und Werterhöhung der Kapitals- 
anlage. Natur und Wesen der Effekten (Wert- 
papiere). Die einzelnen Eifektengattungen. — 
Erwägungen deim Erwerb von Effekten. Der 
Auftrag an die Bank. — Wie liest man den Kurzzettel ? 
Technik des Börsenhandels. — Die Effektenrech- 
nung. Stückzinsen Provision, Courtage. Schluß- 
scheinstempel. — Börsentermingeschäfte (Ultimo- 
handel). Prämiengeschäfte. — Die Aufbewahrung 
der Effekten. — Die Verwaltung der Effekten. Az 
Der Depositen- und Scheckverkehr. Die Zins- 
berechnung im Kontokorrent. 


Die Indexzahlen der Frankfurter Zeitung. Preise. 
Löhne. Valuten. Börsenkurse. Staatsfinanzen 
Rankansweise. Produktionszahlen. Außenhandel. 
Von Ernst Kahn. Frankfurt a. M. 1921. Frank- 
fnrter Societäts-Druckerei G. m. b H. Preis 3,30M 
(einschließlich Teuerungszuschlag). N i 


Die Währungsgesetzgebung der Sukzessionsstaaten 
Oesterreich-Ungarns. Eme Sammlung einschlägi- 
ger Gesetze, Verordnungen und behördlicher Ver- 
fügungen von 1892—1920. Band II. Bearbeitet 
und eingeleitet von Dr jur Friedrich er 
Wien 1921. Verband österreichischer Banken und 


Bankiers. Preis 30 M. 
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Die Volkswirtschaft im neuen Deutschland. Betrach- 
tungen zur wirtschaftlichen Lage nach dem Lon- 
doner Ultimatum. Von Dr. Franz August 
Schmitt, Syndikus. München 1921. Dr. Franz 
A. Pfeiffer & Co. Verlag. Preis 10 M. 


Die Diktate von außen. — Die Störungen im 
Innern. — Die Versuche nach Ausgleich und An- 
passung. — Ein Ausblick in die Weltwirtschaft. — 
Ausblick. 


Steuerstrafrecht und Steuerstrafverfahren. Von Dr. 
Fritz Juliusberger I. Rechtsanwalt in Berlin. 
Band I: Steuerstrafrecht. Berlin 1921. Industrie- 
verlag Spaeth & Linde. Preis 13,20 M. 


Die allgemeinen Vorschriften. — Die einzelnen 
Steuerverbrechen. 


Handausgabe des Bürgerlichen Gesetzbuchs. Auf 
Grund von J. v. Staudingers Kommentar bear- 
beitet von F. Keidel, Oberlandesgerichtsrat in 


München. Zweite Auflage. München, Berlin und 
Leipzig. J. Schweitzer Verlag (Arthur Sellier). 
Preis 46 M. 


Hugo Stinnes. Von Dr. Hermann Brinckmeyer. 
München 1921. Wieland-Verlag. Preis geh. 10 M., 
geb. 14 M. 


Die Persönlichkeit. — Die Vorfahren. Die 
ersten Unternehmungen. — Stinnes im Weltkrieg. — 
Montankonzern: Rheinelbe-Union. Elektro-Mon- 


tankonzern: Siemens-Rheinelbe-Schuckert-Union — 
Stinnes und die Sozialisierung. — Die Bedeutung 
des Stinneskonzerns für die deutsche Wirtschafts- 
entwicklung. 


Die deutsche Reparationsschuld. (Auf Grund des 
Londoner Beschlusses vom 5. Mai 192r.) Ihr Um- 
fang und die Art ihrer Abtragung. Berlin 1921. 
Zentralverlag G. m. b. H. Preis 2,50 M. 


Tarifverträge und Schlichtungswesen. Von M. Schu- 
macher. (Staat und Wirtschaft. Einzeldarstel- 
lungen in Grundrissen.) Berlin 1921. Zentral- 
verlag G. m. b. H. Preis 2,50 M. 


Demokratie und Selbstverwaltung. Von Theodor 
Heuß. (Staat und Wirtschaft, Einzeldarstellungen 


in Grundrissen.) Berlin 1921. Zentralverlag 
G. m. b. H. Preis 2,50 M. 
Stinnes und seine 600 000 Arbeiter. Von Kurt 


Heinig. Stuttgart 1921. J. H. W. Dietz G. m. 
I Berlin 1921. Buchhandlung Vorwärts 
G. m. b. H. Preis 2,50 M. 


Beamten-Jahrbuch mit Umschau. Monatsschrift für 
Beamtenpolitik. Herausgegeben im Auftrage des 
deutschen Beamtenbundes. Von Albert Falken- 


berg. Berlin 1921. Verlag Otto Elsner K. G. 
Inhalt Nummer 1/2. April-Mai Heft 1921. 
8. Jahrgang. 


Was wir wollen: A. Falkenberg. Die Kon- 
trolle des Post- und Telegraphendienstes: J. Bowen, 
London. — Beamtengewerkschaft und Sozialismus: 
Dr. H. Potthoff, München. Der internationale 
Postangestelltenkongreß: Dr. L. Maier, Wien. — 
Der Schutz der geistigen Arbeit: Prof. Dr.E.Gehrcke. 


Die Franzosenherrschaft in Oberschlesien. Eine An- 
klageschrift. Von Rammergerichtsrat Dr. Ernst 
Sonntag, Berlin. Berlin 1921. Industrieverlag 
Spaeth & Linde. Preis 2,80 M. 

Die Franzosenherrschaft bis zur Abstimmung. — 
Abstimmung und Zeit nach der Abstimmung. — 
Die Haltung der Franzosen während des Mai- und 
Juniaufstandes 1921. 


Das Agitationsmaterial der V.K.P.D. aus den Bol- 
schewistischen Quellen zusammengestellt. Von 
Casperson. Berlin 1921. Nulturliga verlag. 
Preis 1, 50 M. 


Die Wirtschaftsprobleme von heute. Von Dr. Kühles. 
Ständiger - Berater wirtschaftlicher Verbände, 
München. Heft 6 der Flugschriften der Zeit- 
schrift freie Wirtschaft. Herausgegeben von Karl 
Borchardt, Berlin-Friedenau 1921. Verlag Freie 
Wirtschaft. Preis 5.— M. (einschließlich Teuerungs- 
zuschlag). 


Die Betriebsbilanz und die Betriebs-Gewinn- und 
Verlustrechnung nach dem Gesetz vom 5. Februar 
1921 mit erläutert. Bilanzbeispielen. Von Dr Her- 
mann Großmann, Professor der Betriebswirt- 
schaftslehre an der Handelshochschule zu Leipzig- 
Berlin 1921. Industrieverlag Spaeth & Linde- 
Preis 8,60 M. 

Zum Werdegang des Gesetzes über die Betriebs- 
bilanz. — Das Verhältnis des Betriebsbilanzgesetzes 
zum Betriebsrätegesetz und zu den handelsrecht- 
lichen Bestimmungen über Bilanzaufstellung. — 
Zweck des Gesetzes. — Das \Vesen der handelsge- 
setzlichen Bilanz. — Die Bilanzpflichtigen nach dem 
Handelsgesetzbuch. — Zum Wesen der Betriebs- 
bilanz. — Zur Frage der besonderen Bilanzierung 
der Betriebe. — Text des Gesetzes. — Erläuterung 
des Gesetzes. s 


Einführung in das System der Buchhaltung auf Grund- 
lage der Bilanz mit besonderer Berücksichtigung 
der Abschlußtechnik nebst einem Anhang über 
Steuerrecht und Buchführung. Von Dr. H. Groß- 
mann, Professor an der Handelshochschule zu 
Leipzig. Band I der Bücherei für Bilanz und Steu- 
ern. Herausgegeben von Professor Dr. Großmann, 
Leipzig. Berlin 1921. Industrieverlag Spaeth & 


Linde. Preis 8.— M. * 

Wesen und Zweck der Buchhaltung. — Das 
Konto. — Inventur und Bilanz als Grundlagen der 
Buchhaltung. — Beziehungen zwischen Bilanz und 
Konto. — Buchungssätze. Gesetzliche Vor- 
schriften über Buchhaltung und Bücher. — Die 


Bücher der doppelten Buchhaltung, wie sie sich aus 
der Beziehung der Bücher zueinander ergeben. — 
Schematische Uebungsgänge. — 


Was haben wir unterschrieben? Das Londoner Ulti- 
matum über die Pflicht Deutschlands zur Wieder- 
gutmachung und Entwaffnung. Von Dr. Fr. Seitz- 
Heft 5/6 der Politischen Zeitfragen. Monatsschrift 
über alle Gebiete des öffentl. Lebens. Schriftleitung 
Dr. Anton Pfeiffer und Karl Schwend, München- 
Dr. Franz Pfeiffer & Co., Verlag der Politischen Zeit- 
fragen. Abonnementspreis: Ganzjährlich 26.— M., 
halbjährlich 13,— M. 


Sozialistische Monatshefte. Herausgegeben von Jo- 
seph Bloch, Berlin. Verlag der Sozialistischen 
Monatshefte. Preis des Heftes 4, - M. Alle 14 Tage 
ein Heft. 

12. u. 13. Heft. Max Schippel: Deutschlands 
Leistungsfähigkeit und Deutschlands Arbeiter. — 
Ludwig Quessel: Die Bedrohung des europäischen 
Friedens. — Max Cohen: Deutschland und Ruß- 
land. — Victor Wittner: Ruf an alle. Auni 
Siemsen: Zur Frage der Frauenbildung. Philipp 
Loewenfeld:, Arbeitstaßfgesetz und Gewerkschafts- 
wesen. 


Die steuerliche Revision der Unternehmungen des 
Handels und der Industrie. Von Dr. Edwin Knol, 
Diplom- Kaufmann. Heft 12 der Betriebs- um 
finanzwirtschaftlichen Forschungen. Heransg® 
geben von Prof. Dr. F. Schmidt, Leipzig 102" 
G. A. Gloeckner Verlagsbuchhandlung. Preis 12. 
Mark. 

Gründe für eine strenge Steuerrevision. — Das 
steuerliche Revisionsrecht. Der Steuerrevisor. — 7 
Die Technik der Steuerrevision. Der Unternehme 
und die Steuerrevision. 


